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Introduzione 
La legge 31 maggio 1995 n. 218 non stabilisce una disposizione  ad
hoc  in merito ai patti parasociali, motivo per cui l'interprete non può
far  altro  che ricondurre tale  fattispecie  nell'ambito di  una norma di
conflitto esistente in grado di ricomprendere il fenomeno in questione,
pur non essendo stata per esso pensata.
La figura degli  accordi parasociali  si  caratterizza,  da un lato,  per il
principio dell'autonomia privata e, dall'altro, per il collegamento con il
rapporto sociale. 
Questa  constatazione porta a  prospettare  la possibilità  di  ricorrere a
due criteri di collegamento.
Dovranno essere disegnati i limiti di operatività ratione materiae della
lex societatis così come della lex contractus al fine di individuare quale
sia il diritto materiale applicabile ad una fattispecie dai contorni così
sfumati.
La  separazione  dalla  struttura  strettamente  societaria  e  il  carattere
negoziale pongono l'interrogativo della regolamentazione di tali patti
nell'ambito della norma che disciplina le obbligazioni contrattuali.
La  questione  ampiamente  discussa  relativa  alla  possibilità  di
ricondurre  la  categoria  dei  patti  parasociali  nell'ambito  della  lex
contractus  non  può  prescindere  da  una  previa  disamina  delle
4
disposizioni normative in materia e da un'indagine sulla derogabilità
delle stesse.
L'art.  57  della  legge  31  maggio  1995  n.  218  stabilisce  che  le
obbligazioni contrattuali sono in ogni caso regolate dalla Convenzione
di Roma del 19 giugno 1980 resa esecutiva con la legge 18 dicembre
1984 n. 975.
Così viene posto un ponte che va dal sistema di diritto internazionale
privato italiano alla Convenzione di Roma sulla legge applicabile alle
obbligazioni contrattuali.
Nonostante la formulazione ampia dell'art 57, la Convenzione cui si
rinvia  non  è  applicabile  de  plano  ma  necessita  di  una  valutazione
ponderata sul caso concreto.
L'art. 1 par. 1 della Convenzione delimita il campo di applicazione alle
obbligazioni contrattuali nelle situazioni che implicano un conflitto di
leggi e il paragrafo 2 contiene un'elencazione lunga ed analitica delle
eccezioni.
L'esclusione di cui alla lettera e) fa riferimento alle “questioni inerenti
al diritto delle società, associazioni e persone giuridiche”.
Ai  nostri  fini  si  tratta  di  operare  uno  sforzo  ermeneutico  volto  ad
individuare i margini dell'esclusione della materia societaria al fine di
comprendere  se  la  figura  dei  patti  parasociali,  almeno  a  certe
condizioni,  possa  essere  regolamentata  dalla  Convenzione  e  dal
regolamento n. 593/2008.
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Seguendo  un'interpretazione  restrittiva  dell'elencazione  contenuta
nell'art. 1, par. 2, lettera e) basata sul carattere di specialità di questa
disposizione  rispetto  alla  norma generale  del  paragrafo  1,  possiamo
arrivare  ad  ipotizzare  la  possibilità  di  “escludere  dall'esclusione”
determinate  situazioni  giuridiche  inerenti  al  diritto  delle  società  ma
regolate in base alla lex contractus.
In  particolare,  la  categoria  dei  patti  parasociali  mal  si  presta  ad
un'esclusione aprioristica e richiede una valutazione ponderata sul caso
concreto volta a verificare se il negozio dispieghi i propri effetti tra i
soci  uti  singuli  o  fra  socio  e  società,  lasciando  intatto  l'interesse
societario stricto sensu inteso.
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CAPITOLO 1
I patti parasociali: inquadramento giuridico generale e
collocazione nel sistema 
1. Imprescindibilità dello studio del diritto materiale ai fini della 
qualificazione
Il  termine  “qualificazione”  indica  l'operazione  ermeneutica  volta  ad
identificare l'oggetto di una regola giuridica genericamente intesa1. 
La qualificazione giuridica altro non è che la risposta alla domanda se
l'oggetto qualificato sia compreso in un concetto che fa parte di una
certa norma. Ogni questione concreta di qualificazione conduce ad una
questione  astratta,  indicata  generalmente  come  una  questione  di
interpretazione2.
Dunque, la problematica non è di esclusiva pertinenza delle norme di
diritto internazionale privato; tuttavia, è altresì innegabile la specificità
che in relazione alla stesse presenta. 
1 N.  BOSCHIERO,  Il  problema  delle  qualificazioni  in  Atti  notarili  nel  diritto
comunitario  e  internazionale,  a  cura  di  F.  Preite  e   A.  Gazzanti  Pugliese  di
Crotone, Utet giuridica, 2011, vol. I, 61. 
2 W.  WENGLER,  Réflexions  sur  la  technique  des  qualifications  en  droit
international privé, in RCDIP, 1954, 662. 
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Questa peculiarità sta, in primo luogo, nella modalità di costruzione di
queste  norme che porta  ad attribuire  loro la  natura di  norme cc.dd.
strumentali; in secondo luogo, tale specificità è diretto corollario della
relatività  dei  principi  giuridici  dovuto  all'autonomia  di  ciascun
ordinamento sovrano3. 
Qualsiasi analisi svolta nell'ottica internazionalprivatistica vede come
punto  di  partenza  obbligato  la  risoluzione  di  un  problema  di
qualificazione dal momento che la regolamentazione giuridica di un
rapporto preso in considerazione da una norma di diritto internazionale
privato  discende  necessariamente  dalla  valutazione  operata  dalle
norme che lo regolano, le quali sono però contenute nell'ordinamento
investito dalla norma di conflitto4. 
Infatti,  la questione preliminare rispetto all'applicazione delle norme
sta nella necessità di  individuare quale sia l'ordinamento nell'ambito
del quale ricercare il significato giuridico da attribuire alle categorie ed
espressioni che si andranno ad applicare. 
La qualificazione consiste nell'attribuire  significato alla fattispecie o
alla categoria astratta utilizzata dalla norma di conflitto5 oppure alla
sussunzione di un caso concreto in una norma di conflitto astratta per
3 N. BOSCHIERO, Il problema delle qualificazioni, cit., 63 s.
4 T. PERASSI, Lezioni di diritto internazionale, parte seconda, Roma, 1938, XVI,
65.
5 Contra:  R: QUADRI,  Lezioni di diritto internazionale privato,  5° ed.,  Napoli,
1969,  324,  il  quale  nega  il  senso  stesso  dell'operazione  di  qualificazione  dei
rapporti  giuridici.  Per  l'Autore,  fatto  e  norma  appartengono  a  due  ordini
ontologicamente distinti  e  parlare di  rapporto giuridico significa,  in  realtà,  far
riferimento alla norma di cui esso è la rappresentazione. 
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stabilire quale sia la legge applicabile6. 
Nonostante la possibilità di guardare al problema dell'interpretazione
sotto questa duplice angolazione, esso resta unico ed unitario7. 
Infatti, che si parta dalla norma ovvero dalla fattispecie, i termini del
problema non cambiano: si mira comunque ad accertare la relazione
intercorrente tra la norma giuridica e la fattispecie oggetto della stessa.
In  tal  modo  si  traccerà  una  linea  di  confine  al  cui  interno  si
spingeranno  solo  i  rapporti  da  considerarsi  in  essa  contemplati
individuando in questo modo la loro regolamentazione giuridica8. 
La qualificazione è, dunque, tesa alla determinazione del significato
delle  espressioni  tecnico  giuridiche  mediante  le  quali  si  realizza  la
connessione tra il diritto italiano e l'ordinamento straniero. 
La dottrina risalente ha sottolineato come dalla presenza di norme di
conflitto identiche in stati diversi non conseguano in modo necessitato
soluzioni  identiche  perché  gli  ordinamenti  potrebbero  operare  una
qualificazione diversa della stessa fattispecie9. 
Questo fenomeno va sotto il nome di “conflitto latente”10
6 T.  BALLARINO,  Diritto  internazionale  privato,  7°  ed.,  Cedam,  2011,  79  s.;
BATIFFOL, LAGARDE, Droit international privé, 6 ° ed., I, Paris, 1974,  367; S.
BARIATTI,  Qualificazione e interpretazione  nel  diritto  internazionale privato
comunitario:  prime  riflessioni.  In  Rivista  di  diritto  internazionale  privato  e
processuale,  2006,   363;  G.  BARILE,  voce  “Qualificazione  (diritto
internazionale privato)”, in Enc. Dir., XXXVIII, Milano, 1987, I.
7 G. MORELLI, Lezioni di diritto internazionale privato, Padova, 2° ed., 1943, 52
s; G. MORELLI,  Elementi di diritto internazionale privato, Jovene, 1986, 12°
ed., Napoli. 
8 R. AGO, Teoria del diritto internazionale privato,Padova, 1934, 137. 
9 E. G. LORENZEN, Qualification, Classification, or Characterization problem in
the  conflict  of  laws,  1941,  Faculty  Scholarship  Series,  Paper  4584,  743  s.
Consultabile su http://digitalcommons.law.yale.edu/fss_papers/4584 
10 Il  merito  dell'enucleazione  del  fenomeno  sotto  l'espressione
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Nonostante si tratti di una problematica di prim'ordine, il  sistema di
diritto internazionale privato italiano, sia precedente sia successivo alla
riforma operata con legge 31 maggio 1995 n. 218, non offre soluzione
alcuna.
Nel silenzio legislativo, dottrina e giurisprudenza hanno enucleato tre
possibili tesi ancorandosi ora alla  lex fori, ora alla  lex causae, ora ad
un'indagine  comparativa  degli  istituti  corrispondenti  nei  vari
ordinamenti. 
Maggiormente persuasiva sembra essere la teoria della lex fori. 
La convinzione in base alla quale la qualificazione debba operarsi lege
fori  non deriva dalla pur corretta constatazione che la determinazione
del campo di applicazione della propria legislazione appartenga alla
sovranità  dello  stato11,  bensì  dall'impostazione  del  problema  quale
problema  di  interpretazione  delle  norme  di  diritto  internazionale
privato  e  quale  corollario  del  loro  carattere  interno  all'ordinamento
giuridico nazionale12. 
“Latente Gesetzkollisionen” va a F. KAHN, Ein Beitrag zur Lehre
des  internationalen  Privatrechts  in  Jhering's  Jahrbucher  fur  die
Dogmatik  des  Heutigen  Romischen  Privatrechts  1,  1981,  10  s,
riprodotto  in  LENEL  &  LEWALD,  Abhandlungen  zum
internationalen privatrecht,  1928, 1 ss. Alle stesse conclusioni del
Kahn  pare  sia  giunto  in  modo  del  tutto  indipendente  anche  E.
BARTIN,  De l'impossibilité  d'arriver  à la  solution définitive des
conflits de lois, in Clunet, 1897, 225 s. 
11 Contra:  E.  BARTIN,  De  l'impossibilité  d'arriver  à  la  solution  définitive  des
conflits de lois, in Clunet, 1897, 225 s.
12 R.  AGO,  Teoria  del  diritto  internazionale  privato,  Padova,  1934,  142;  G.
MORELLI, Lezioni di diritto internazionale privato, Padova 1941 (II, 1943), 54
s.
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Dal  momento  che  le  categorie  e  le  espressioni  giuridiche  da
interpretare si trovano contenute in norme italiane,  si dovrà ritenere
che  i  criteri  con cui  l'interpretazione  deve  essere  effettuata  saranno
anch'essi propri dell'ordinamento italiano. 
La  qualificazione  opererebbe  in  un  momento  precedente  al  rinvio,
quando  ancora  si  discuta  circa  la  norma  di  conflitto  italiana  da
applicare al caso concreto e quando ancora non si sia identificata la lex
causae.  Il  problema,  infatti,  va correttamente  impostato  secondo un
sistema a due fasi o momenti.  La qualificazione  lege fori si occupa
dell'attribuzione  di  significato  alle  espressioni  tecnico  giuridiche
impiegate  nella  norma  di  collegamento  per  enucleare  il  proprio
oggetto,  mentre  del  tutto  distinto e  successivo da un punto di  vista
logico-cronologico è il problema dell'individuazione delle norme che
nell'ordinamento giuridico straniero richiamato devono essere prese in
considerazione per la regolamentazione del singolo rapporto13.
Questa teoria dà modo di valorizzare la sottesa volontà del legislatore e
consente di salvaguardare la coerenza interna del sistema.
E' stato obiettato14 che, se si abbracciasse questa teoria in modo rigido
ed univoco, non potremmo che andare incontro a una paralisi quando
ci si imbatte in istituti propri ed esclusivi di alcuni sistemi giuridici e
del tutto ignoti ad altri15. 
13 R. AGO, Teoria del diritto internazionale privato, 146.
14 E. RABEL, Le problème de la qualification, in Rev. dr. Int. Privé, 1933.
15 È questo il problema delle cc.dd. Istituzioni sconosciute, pensiamo  ex multis al
trust. 
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Invero, difficoltà sorgerebbero anche nel più frequente caso di istituti
non  del  tutto  ignoti  all'ordinamento  italiano  ma  che  quest'ultimo
disciplina in modo nettamente diverso. 
Il  risultato  paradossale  rischierebbe  di  essere  che  il  diritto
internazionale  privato  funzionerebbe  solo  quando  non  serve,  cioè
quando, in fondo, la situazione è disciplinata in modo pressoché uguale
in tutti gli ordinamenti presi in considerazione16. 
Non è difficile capire quanto poco basti per salvare la teoria della lex
fori dalle critiche: è sufficiente metterla in pratica alla luce di criteri
autonomi ed elastici, che tengano conto della peculiarità che il sistema
di diritto internazionale privato porta con sé. 
Secondo  la  teoria  della  lex  causae17,  invece,  la  qualificazione  deve
essere  operata  sulla  base  della  legge  richiamata  e  ciò  a  causa  del
carattere globale del rinvio di diritto internazionale privato. 
Il  vizio  di  questa  tesi  sta  nell'inversione  dell'ordine  logico  delle
operazioni:  non si  può sapere quale sia la  lex  causae finchè non si
conosce la lex fori richiamante. Ciò significherà inevitabilmente che la
(prima) qualificazione è già avvenuta.
Una terza soluzione che si basa sullo studio comparato del diritto è
stata autorevolmente sostenuta18 ma non può andare esente da critiche. 
16  C. FOCARELLI, Lezioni di diritto internazionale privato, Morlacchi Ed., 2006,
60 s.
17 F.  DESPAGNET,  De conflits  de  lois  relatifs  à  la  qualifications  des  rapports
juridiques,  in JDIP, 1898, 253 s; M. WOLFF,  Private International Law, 2 ed.,
Oxford, 1950, 146 s; G. PACCHIONI, Elementi di diritto internazionale privato,
Padova, 1931, 171 s. 
18 E. RABEL, Le problème de la qualification, in Rev. dr. Int. Privé, 1933, I-62.
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In questo caso, come anche nella tesi della lex causae, la comparazione
giuridica presuppone una qualificazione già avvenuta sulla base della
lex fori19. 
Inoltre, se partiamo dal postulato pacifico che oggetto delle norme di
diritto internazionale privato non siano istituti e rapporti giuridici bensì
fatti  e  rapporti  della  vita  reale,  non  potremo  che  concludere  che
qualsiasi  rapporto  preso  in  considerazione  è  sempre  suscettibile  di
essere sussunto dal diritto materiale dell'ordinamento del foro, salvo
casi eccezionali espressamente previsti dalla norma stessa20. 
Il  perimetro  delle  categorie  giuridiche  determina  il  campo  di
applicazione delle stesse e si trova ad essere inevitabilmente vincolato
alla concezione propria dell'ordinamento del foro. 
Per  questo  motivo  una  disamina  sulla  natura  giuridica  e  sulle
caratteristiche  dei  patti  parasociali  appare  imprescindibile  per
individuarne la regolamentazione di diritto internazionale privato. 
2. La definizione di patto parasociale
Il termine contratto parasociale  entra nel panorama giuridico italiano
19 C. FOCARELLI,  Lezioni di diritto internazionale privato, Morlacchi Ed., 2006,
62 s.
20 R. AGO, Teoria del diritto internazionale privato, 155 s.
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per la prima volta nel 1942 ad opera di Giorgio Oppo21. 
L'Autore trae ispirazione dal tedesco  Nebenverträge alludendo ad un
fenomeno invalso nella pratica societaria. 
Il riferimento è a qualsiasi negozio o convenzione che due o più soci,
ovvero soci e appartenenti agli organi sociali ovvero, anche se di rado,
soci e terzi possono sottoscrivere per introdurre un regime pattizio che
integri o superi il regolamento legale e statutario. 
Il legislatore del 1942 decise di non regolamentare la materia dei patti
parasociali per l'eterogeneità delle situazioni di cui avrebbe dovuto dar
conto. Fu portato a ritenere che l'ammissibilità dovesse essere valutata
caso per caso dal giudice22. 
In  mancanza  di  una  normativa ad  hoc,  la  dottrina  maggioritaria  si
concentrava attorno alla tesi dell'ammissibilità dei patti, ponendosi in
direzione contraria agli sporadici interventi giurisprudenziali. 
Il dibattito si inaspriva attorno ai sindacati azionari. In particolare per
quanto concerne i sindacati di voto, ossia tutti quegli accordi mediante
i  quali  i  paciscenti  predeterminano  il  modo  in  cui  andranno  ad
esercitare il proprio diritto di voto in assemblea, si parlava di illiceità
perché erano volti alla violazione del principio maggioritario e della
formazione  della  volontà  sociale  attraverso  il  meccanismo
assembleare23.  
21 G. OPPO, Contratti parasociali, Milano, Vallardi, 1942.
22 Relazione ministeriale del codice civile n. 927 del 1942.
23 ATELLI, Recesso ed inadempimento nelle convenzioni di voto, in Contr. e impr., 
1997, 67. 
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È solo a partire dalla metà degli anni '9024 che anche la giurisprudenza
inizia a percorrere la strada battuta dalla dottrina e da qualche laconico
intervento legislativo25 ed arriva  ad affermare la  validità  dei  patti  a
condizione che siano determinati nella durata. 
Partendo dal principio di separazione del sociale dal parasociale, si può
valutare l'ammissibilità del singolo accordo sulla base della disciplina
codicistica in tema di contratti. Il filtro da superare è il duplice giudizio
di  meritevolezza  ex  art.  1322,  II  c.c.  relativo  all'accertamento  della
liceità  degli  interessi  perseguiti  e  della  loro  meritevolezza  per
l'ordinamento giuridico.
Si cominciò a parlare allora dell'interesse ad una più efficace gestione
dell'impresa26 e al perseguimento di stabilità nella gestione aziendale27. 
Dottrina  e  giurisprudenza  sembrano  arrivare  ad  accordarsi  sulla
tendenza all'ammissibilità di questa categoria di contratti atipici. Ciò
non implica che quest'ultimi possano risultare illegittimi qualora, sulla
base di  una valutazione in concreto,  risulti  che il  patto  è volto alla
violazione od elusione di norme imperative e principi generali ad esse
inerenti28. 
24 Cfr. leading case Cass., 20 settembre 1995, n. 9975 in Giust. Civ., 1996, I, 73, 
con nota di VIDIRI, Sui sindacati di voto a tempo indeterminato. 
25 Cfr. e.g.: l. 5 agosto 1981 cc.dd. legge sull'editoria, art. 2.
26 B. LIBONATI, Sindacati di voto e gestione dell'impresa, in Riv. Dir. Comm., 
1991, 101. 
27 F. BONELLI E P.J. JAEGER, Sindacati di voto e sindacati di blocco, Giuffré, 
Milano, 1993, 89. 
28 Cfr. ex multis: Cass. Civ. Sez. I Sent. 18 luglio 2007, n. 15963 con nota di D. 
PISELLI, La validità e l'efficacia dei patti parasociali dopo la riforma 
societaria. 
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È questo il panorama dottrinale e giurisprudenziale su cui è intervenuto
il D.lgs 24 febbraio 1998, n. 58 recante Testo Unico delle disposizioni
in materia di intermediazione finanziaria per quanto riguarda le società
quotate in mercati regolamentati. 
Quanto alle non quotate, il riferimento va al D. lgs 17 gennaio 2003 n.
6 che ha introdotto la sezione III bis nel capo V del libro V del codice
civile. 
2.1. I patti parasociali nella disciplina del TUF
Il D. lgs 24 febbraio 1998 n. 58, cc.dd legge Draghi, è stato il primo
atto normativo a fornire una disciplina dei patti parasociali. 
Quanto  all'ambito  soggettivo  di  applicazione,  l'art.  119  T.U.F  fa
riferimento esclusivo alle società italiane con azioni quotate in mercati
regolamentati  italiani o di altri  paesi  membri dell'Unione Europea e
alle società che le controllano. Quanto alle seconde, non specificandosi
quale  debba essere la  loro veste  giuridica,  possiamo ritenere  che si
tratti di società di capitali quotate o meno – dunque, società per azioni
ma anche società a responsabilità limitata - e, sebbene non sia pacifico
in dottrina, anche società di persone. 
Quanto all'ambito oggettivo, con la dottrina prevalente riteniamo che
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l'elenco non sia esaustivo ma miri esclusivamente ad enucleare quelle
particolari tipologie di patti che vedono una maggiore diffusione nella
pratica29. 
Si fa riferimento ai sindacati di voto, ai sindacati di blocco, ai patti che
pongono limitazioni al trasferimento o prevedono l'acquisto di azioni o
strumenti  finanziari,  a  quelli  relativi  all'esercizio  di  un'influenza
dominante e ai patti diretti a favorire ovvero a contrastare un'offerta
pubblica di acquisto o di scambio. 
La disciplina che gli artt. 122, 123 T.U.F contengono non si presenta
certo come onnicomprensiva, limitandosi unicamente ai due peculiari
aspetti di pubblicità e durata. 
Sono stati  imposti  specifici  obblighi  pubblicitari  che,  garantendo  la
conoscenza  dei  patti  anche  alla  società  e  ai  terzi,  assicurano  la
trasparenza degli assetti societari30. 
L'art 122 T.U.F impone un obbligo di pubblicità che si scandisce in tre
adempimenti31:  entro  cinque giorni  dalla  stipulazione i  patti  devono
essere comunicati alla CONSOB in copia integrale e conforme, entro
dieci giorni pubblicati per estratto sulla stampa quotidiana, ed infine,
entro quindici giorni devono essere depositati nel testo integrale presso
l'ufficio del registro delle imprese. 
29 V. SANTONI, I patti parasociali nella nuova disciplina delle società quotate, in 
Riv. Dir. Priv., 1999, 202 s. 
30 A. FERRUCCI – C. FERRENTINO, Società di capitali, società cooperative e 
mutue assicuratrici, I, Milano, Giuffré, 2005, 149 s. 
31 E. MACRÌ, Patti parasociali e attività sociale, Giappichelli, Torino, 2007, 170. 
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Questi obblighi sono previsti a pena di validità dei patti stessi32. L'art.
122, terzo comma T.U.F sanziona l'inosservanza con una nullità che
presenta  un  raggio  d'azione  più  ampio  rispetto  a  quello  previsto
dall'art. 10, comma 4 della l. 18 febbraio 1992 n. 149. Infatti, i patti
sono nulli non più esclusivamente in caso di mancata comunicazione
alla  CONSOB ma  altresì  nel  caso  in  cui  non  si  sia  proceduto  alla
pubblicazione sulla stampa quotidiana. 
Alla nullità del patto si accompagna poi la sospensione del diritto di
voto e il  pagamento della sanzione amministrativa di cui all'art  193
T.U.F. 
Quanto alla durata, l'art 123 T.U.F ha posto un vincolo per ostacolare
concentrazioni di potere per un periodo eccessivamente lungo, se non
addirittura sine die. 
La durata dei patti a tempo determinato non può essere superiore a tre
anni  e,  laddove  stipulati  per  un  termine  superiore,  non  producono
effetti neppure inter partes. 
Il  secondo comma dell'art  123 T.U.F  prevede  però  la  possibilità  di
stipulazione  a  tempo  indeterminato,  prevedendo  in  questo  caso  la
possibilità  di  recesso  con  un  preavviso  di  sei  mesi,  a  patto  che  si
osservino gli adempimenti pubblicitari di cui all'art. 122. 
Nel caso di adesione ad un'offerta pubblica d'acquisto o di scambio, si
prevede un recesso  ad nutum e che produce i propri effetti giuridici
32 P. SCHLESINGER, La riforma Draghi: le novità per le società quotate,in Il 
corriere giuridico, 1998, 451. 
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solo con il perfezionamento della transazione. 
È  sulla  base  della  nuova  normativa  dettata  dal  Testo  Unico  della
Finanza che quella parte di dottrina e giurisprudenza che non lo aveva
ancora fatto si trova a dover abbandonare le proprie remore in merito
all'ammissibilità  dei  patti  parasociali  nel  nostro  ordinamento.  Dalla
considerazione che il patto finisca per essere considerato non più come
un fatto bensì come un contratto33 discende che la questione circa la
validità dei patti parasociali possa ritenersi risolta in senso positivo. 
2.2. I patti parasociali nella disciplina del codice civile
Le disposizioni  del  TUF, essendo state  emanate  sulla  scorta  di  una
legge delega che poneva una limitazione dal punto di vista soggettivo,
non possono essere applicate  in  via  analogica  per  difetto  di  eadem
ratio34 a quei patti parasociali che ineriscono a società non quotate nei
mercati regolamentati. 
Con il D. lgs 17 gennaio 2003 n. 6, cc.dd. Legge Vietti, anche i patti
stipulati dai soci di società per azioni chiuse o aperte ma non quotate
ottengono una regolamentazione legislativa. 
33 G. OPPO, Patti parasociali: ancora una svolta legislativa, in Riv. Dir. Civ., 1998,
II, 218. 
34 F. CARBONETTI, I patti parasociali nelle società non quotate alla luce del 
Testo Unico della Finanza, in Riv. Soc., 1998, 912 s. 
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La specifica disciplina è contenuta agli artt. 2341  bis  e 2341  ter del
codice civile. 
Per quanto riguarda l'ambito oggettivo, non possiamo fare a meno di
notare come l'art. 2341 bis ponga una delimitazione ab origine facendo
esclusivo  riferimento  ai  patti  siglati  con  il  fine  di  “stabilizzare  gli
assetti  proprietari  o il  governo della società”.  Stabilizzare gli  assetti
proprietari significa cristallizzare la struttura sociale complessivamente
intesa  combattendo  i  mutamenti  nella  compagine  sociale35.  Il  senso
della stabilizzazione del governo della società sta nel coordinamento
della  condotta  degli  organi  sociali  al  fine  di  poter  ricondurre  le
decisioni sociali ad un nucleo di soci ben cristallizzato36. 
L'art. 2341 bis si premura di caratterizzare ulteriormente la fattispecie,
facendo riferimento ai sindacati di voto e di blocco nelle lettere a), b) e
ai cc. dd. patti di concertazione nella lettera c). 
Attraverso  i  patti  di  concertazione  è  possibile  ampliare  l'ambito  di
applicazione  della  disciplina  codicistica  a  tutti  quegli  accordi  che
abbiano  come  elastico  requisito  l'avere  per  oggetto  o  per  effetto
l'esercizio di un'influenza dominante nella società37. 
L'ultimo comma dell'art 2341 bis estromette dal campo di applicazione
i  patti  strumentali  agli  accordi  di  collaborazione nella  produzione o
35 G. RESCIO, I patti parasociali nel quadro dei rapporti contrattuali dei soci, in Il 
nuovo diritto delle società, Liber amicorum G. F. Campobasso, diretto da 
Abbadessa e Portale, Torino, 447 s.
36 Cfr. V. DONATIVI, in Società di capitali, commentario a cura di G. Niccolini e A.
Stagno d'Alcontres, I, Napoli, 2004, sub art. 2341 bis. 
37 Il concetto di influenza dominante è da intendersi come disciplinato all'art. 2359 
c.c. 
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nello  scambio  di  beni  o  servizi  e  relativi  a  società  interamente
possedute dai paciscenti38. 
In questo modo l'introduzione della nuova normativa codicistica non
ha minimamente interessato il fenomeno delle cc.dd. joint venture, che
il  legislatore  ha  voluto  favorire  salvandolo  dal  giogo  dei  limiti  di
durata39. 
Già la legge delega si era preoccupata di prefissare il termine di durata
massima dei  patti.  Coerentemente il  legislatore delegato ha previsto
che, se il patto parasociale è a tempo determinato, il limite massimo è
cinque  anni  e,  qualora  il  termine  pattizio  sia  superiore  si  ha  una
riduzione di diritto al termine legale. 
In modo non dissimile da quanto previsto all'art. 123 T.U.F., l'art. 2341
bis regola  anche  la  fattispecie  caratterizzata  dalla  mancanza  del
termine, sancendone così l'ammissibilità anche nell'ambito delle non
quotate. In questo caso dal patto si potrà liberamente recedere dando
congruo preavviso40. 
Attraverso  la  regolamentazione  della  durata  il  legislatore  cerca  di
raggiungere un delicato punto di equilibrio tra esigenze in tensione: da
un lato, la necessità di limitare la compressione dell'autonomia privata,
38 A. FERRUCCI – C. FERRENTINO, Società di capitali, società cooperative e 
mutue assicuratrici, I, Milano, Giuffré, 2005, 157.
39 T. MANFEROCE, Commento all'art. 2341 bis c.c., in Lo Cascio (a cura di), La 
riforma del diritto societario. La società per azioni. Costituzione. Patti parasociali.
Conferimenti. Milano, 2003, 130 s. 
40 L'art 2341 bis fissava originariamente un termine per il preavviso di sei mesi; in 
seguito a correzione pubblicata con comunicato in G.U il 4/7/2003, il termine è di
centottanta giorni. 
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dall'altro,  quella  di  garantire  la  possibilità  di  un periodico ricambio
negli assetti societari41. 
L'altro  aspetto  che  il  legislatore  ha  ritenuto  meritasse  una
considerazione particolare attiene al regime di pubblicità. 
L'art. 2341 ter prevede che, nelle società che fanno ricorso al mercato
del capitale di rischio, i patti devono essere comunicati alla società e
dichiarati  in  apertura  di  ogni  assemblea.  È  altresì  prevista  la
trascrizione  della  dichiarazione  nel  verbale  che  dovrà  poi  essere
depositato presso il registro delle imprese. 
Il mancato rispetto di questi adempimenti, e in particolare la mancata
dichiarazione  in  apertura  dell'assemblea,  comporta  conseguenze  più
lievi  rispetto  a  quelle  previste  nel  T.U.F.  Infatti,  la  sanzione  della
nullità non viene contemplata prevedendosi esclusivamente il divieto
dell'esercizio  del  diritto  di  voto,  a  pena  di  annullabilità  della
deliberazione. 
Dunque la pubblicità dei patti parasociali si articola in un crescendo
che va da una completa mancanza della stessa per le società chiuse, ad
un flebile regime per le società che fanno ricorso al capitale di rischio,
fino ad una regolamentazione penetrante per le società quotate. 
La presenza di scalini tra le diverse realtà societarie può costituire un
disincentivo  nel  far  crescere  la  società  quando  gruppi  di  soci  non
vogliano rendere pubblici i patti che li legano e che piegano le regole
41 R. ALGHISI, Profili generali della riforma societaria: la disciplina dei patti 
parasociali, in Impresa, 2003, 7-8.
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di gestione cristallizzate nello statuto42. 
Dalla relazione allo schema di decreto di riforma si apprezza invero
come il fine pratico perseguito – e raggiunto solo su un versante - sia
proprio quello di fornire una disciplina in continuità con quella delle
quotate  tale  da  non  far  percepire  alcun  disincentivo  nella  possibile
richiesta di quotazione43. 
3. Il controllo societario: voting trust e patti parasociali come 
strumento di governance
L'art. 2341 bis fa riferimento ai patti parasociali che hanno lo scopo di
stabilizzare gli assetti proprietari o di governo della società. 
All'interno della macro-categoria è possibile isolare alcune fattispecie
che  si  pongono  come  peculiare  finalità  quella  di  salvaguardare  la
governance societaria sia rendendo più difficoltoso il trasferimento di
partecipazioni tra gli  stessi  soci sia impedendo l'ingresso di soggetti
non graditi. 
In  particolare,  l'assetto  di  potere  societario  preesistente  può  essere
perpetrato combinando sindacati di voto a sindacati di blocco, tenendo
42 R. ALGHISI, op. ult. cit. 
43 G. RESCIO, I patti parasociali nel quadro dei rapporti contrattuali dei soci, in Il 
nuovo diritto delle società, Liber amicorum G. F. Campobasso, diretto da 
Abbadessa e Portale, Torino, 451. 
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sempre presente la necessità di convenire determinati limiti di tempo e
l'efficacia meramente obbligatoria dei patti. 
Circa l'idoneità dei sindacati di controllo a dar luogo al fenomeno del
controllo congiunto,  la dottrina ha a lungo discusso ed il legislatore
stesso  non  si  è  mostrato  coerente  configurando  come  controllanti
talvolta tutti i partecipanti, talaltra uno solo di essi. 
Laddove il sindacato venga utilizzato come strumento di gestione della
società  e  nessuno  degli  aderenti  abbia  una  partecipazione
maggioritaria, esso costituisce sicuramente una modalità di esercizio
del controllo. 
Di  fatto  avviene  una  stabile  sostituzione  dei  parasoci  ai  soci  nelle
deliberazioni in sede di assemblea sociale. 
Dall'esistenza di  un sindacato di  controllo  però non discende  sic  et
simpliciter l'individuabilità  di  un  soggetto  che  controlli  il  sindacato
stesso. 
A tal fine è indispensabile che il soggetto abbia una partecipazione tale
da  poter  determinare  le  decisioni  del  sindacato  ed,  in  tal  caso,
acquisisce lo status di unico controllante. 
Al di là di questa ipotesi eccezionale, l'influenza dominante esercitata
mediante  questo  strumento  va  a  costituire  un'ipotesi  di  controllo
congiunto posto che il controllo da sindacato non è riconducibile alla
fattispecie disciplinata dall'art. 2359 c.c. e compete per definizione alla
collettività  dei  soci  sindacati  non  essendo  concepibile  un  soggetto
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portatore dell'intero pacchetto azionario. 
Il sindacato di voto è fisiologicamente rivolto alla stabilizzazione del
controllo  assembleare  nel  gruppo  di  comando  e,  attraverso  tale
accordo,  i  paciscenti  che  singulatim  non  sarebbero  in  grado  di
esprimere una maggioranza sono in grado di rendere governabile la
società. 
Di norma, gli aderenti si impegnano a concordare preventivamente il
modo in cui voteranno nell'assemblea societaria ovvero a conformare il
proprio voto a  quanto stabilito  dalla  maggioranza del  patto ma, per
scongiurare  i  rischi  di  eventuali  inadempimenti,  possono  anche
convenire  di  conferire  delega  o  mandato  irrevocabile  a  un
rappresentante comune dei soci, sia esso stesso socio o terzo. 
La prassi ha altresì visto il ricorso ad un intreccio tra sindacato di voto
e intestazione fiduciaria che permette ai soci di mantenere la proprietà
delle  azioni  privandoli  però  della  possibilità  di  non  adempiere  dal
momento che a votare sarà la fiduciaria secondo istruzione generale. 
La giurisprudenza si è divisa circa l'ammissibilità di tale  escamotage.
Sembra condivisibile la riflessione dei giudici  che individuano nella
combinazione tra sindacato di voto e deposito delle azioni sindacate
presso una fiduciaria un'elusione della normativa di riferimento e, in
particolare,  denunciano  l'ottenimento  dell'efficacia  reale  degli  effetti
del patto parasociale44. 
44 Il riferimento è al cc. dd. caso Mondadori e, in particolare, al lodo sul patto di 
sindacato C.I.R-Formenton esaminato da Trib. Milano, 28 marzo 1990 (ord.) in 
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Questo orientamento è del resto in linea con la soluzione prospettata
dalla Cassazione già prima della riforma del diritto societario in base
alla  quale  i  sindacati  di  voto  si  ritengono  ammissibili  purché  non
abbiano  come  effetto  un'alterazione  del  meccanismo  di  formazione
della volontà assembleare e, dunque, solo in quanto permanga nei fatti
la possibilità per il socio paciscente di votare in violazione del patto. 
Tra gli strumenti per porre il  voting control  di una  corporation  nelle
mani di un gruppo ristretto di soggetti si annovera l'istituto poliedrico
del cc. dd. voting trust, per il quale trova applicazione la disciplina in
tema di patti parasociali45. 
Il  voting  trust agreement  è  l'accordo  in  virtù  del  quale  alcuni  soci
costituiscono  un  trust  al  fine  di  disciplinare  il  proprio  voto  in
assemblea e trasferiscono al trustee le proprie partecipazioni societarie
per  un  determinato  periodo  di  tempo,  fermo  restando  il  diritto  dei
disponenti di porre fine al trust con il loro consenso unanime46. 
In questo modo il trustee non è semplicemente legittimato all'esercizio
del voto, come nel caso di intestazione fiduciaria, bensì ne risulta il
titolare. 
Gli azionisti ricevono dei  trust certificates in virtù dei quali possono
ricevere  i  dividendi  contro  emessi  al  trustee,  se  non  hanno
Giur. Comm. 1992, II, 329 e, successivamente, annullato da App. Roma, 24 
gennaio 1991, in Foro it., 1991, I, 1861.
45 D. SCARPA, Parasocialità come mezzo di controllo esterno della società, 
Contratto e Impr., 2011, 6, 1528 s. 
46 Cfr. W. M. FLETCHER, Fletcher cyclopedia of the law of private corporation, 
1996, revised volume by Buday and Solheim, V, Deerfield, IL, New York, 382 s. 
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preventivamente deciso di accantonarli a favore dei beneficiari. 
Gli operatori del diritto nei diversi stati sia di common sia di civil law
hanno argomentato in maniera diversa in punto di liceità dell'istituto in
questione. 
È necessario non farsi trarre in inganno dalla complessità dello stesso e
tener  presente  che  non  si  verifica  giuridicamente  una  divisione  dei
diritti  sociali  tra  soggetti  differenti  in  quanto si  ha  un passaggio  di
titolarità delle partecipazioni azionarie dai disponenti  al  trustee che,
non a caso, è l'unico formalmente iscritto nel libro soci. 
Se così non fosse, si verificherebbe una violazione dell'art. 2347 c.c.
che sancisce l'indivisibilità delle azioni. 
Nei  paesi  di  common  law,  ed  in  particolare  in  America,  la
giurisprudenza ha mostrato maggiore favore nei confronti del  voting
trust rispetto agli  shareholders' control  o voting agreements,  ideando
anche il cc. dd. Abercrombie test47 tramite il quale è possibile verificare
la presenza degli elementi necessari e sufficienti per statuire circa la
validità del patto in quanto rientrante nello schema del voting trust.  
La  prassi  societaria  statunitense  dimostra  l'utilizzo  copioso  e
funzionale di questo strumento, basti pensare che il  voting trust  della
Ford Motor Company del 4 aprile 2008 ha permesso alla famiglia Ford
con il possesso del 3,7% di azioni circolanti di mantenere il controllo
del gruppo nonostante il passaggio generazionale48. 
47 Cfr. Abercrombie vs Davies, Deleware, 1957. 
48 Si tenga presente che il 60% del diritto di voto in assemblea è rappresentato da 
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Quanto alla possibilità di esperire questo meccanismo nel panorama
giuridico italiano, dobbiamo segnalare come questo sembri scontrarsi
con la disciplina della rappresentanza in assemblea ex art. 2372 cod.
civ. 
Non c'è possibilità di sovrapposizione tra  trustee e delegato dal socio
ad intervenire in assemblea in quanto per il primo la legittimazione non
deriva  da  un  rapporto  di  rappresentanza  e,  nonostante  sul  piano
sostanziale agisca sulla base di un interesse altrui, sul piano formale
risulta essere l'unico socio. 
La struttura dell'istituto previsto dall'art. 2372 cod. civ. comprende la
possibilità di revocare la delega in qualsiasi momento, circostanza non
concepibile nel caso voting trust vista la solo presenza trustee nel libro
soci. 
Queste  premesse escludono la possibilità  di  far  rientrare  l'istituto in
commento  nell'ambito  della  rappresentanza  assembleare  mediante
un'interpretazione  di  tipo  estensivo  e  ci  portano  a  riflettere  sulla
possibilità di inquadramento nell'ambito degli artt. 2341 bis e 2341 ter
cod. civ. e artt. 122 e 123 TUF. 
Una  risposta  univoca  non  può  essere  fornita  ma  sarà  compito
dell'interprete operare una valutazione caso per caso. 
Laddove i soci che abbiano dato vita ad un  trust nudo (o  bare trust)
common stock secondo il meccanismo un'azione=un voto, il restante 40% è nelle 
mani della famiglia Ford che lo detiene non solo in virtù del voting trust ma 
altresì grazie ad un particolare tipo di azioni che sono le Class-B, il cui potere è 
calcolato periodicamente in base a quanto stabilito nello statuto. 
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impartiscano istruzioni vincolanti  in materia di  diritto di voto,  nulla
osta all'applicazione della normativa in materia di sindacati di voto. 
Diverso è il caso in cui il trustee sia dotato di potere discrezionale circa
la scelta del voto da esprimere in assemblea. 
4. La “frontiera mobile”: una disciplina sulla linea di confine tra 
diritto dei contratti e diritto delle società
Ciò che caratterizza i  patti  parasociali  è la  distinzione dal  contratto
sociale e il collegamento con il rapporto sociale49. 
Si tratta di negozi che, pur incidendo sulla regolamentazione sociale
del rapporto tra i soci, rimangono autonomi e distinti. 
Ciò premesso, appare chiaro come il problema del rapporto tra patto
sociale e patto parasociale non possa che essere un tema classico nella
letteratura giuridica. 
È bene sottolineare la distanza tra le due fattispecie onde non incorrere
nell'erronea estensione al parasociale di norme di disciplina pensate per
regolare l'autonomia privata esclusivamente in un ambito sociale. 
A partire dagli anni '40, la dottrina ha enucleato alcuni criteri distintivi.
Un'elaborazione  risalente50 ma  ancora  ampiamente  sostenuta  fa
49 G. OPPO, I contratti parasociali, cit. 
50 A. MORANO - T. MUSUMECI, Brevi note in tema di patti parasociali, in Riv. 
Not., 1989, 539.
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riferimento al criterio formale, per il quale un accordo può definirsi
sociale  per  il  mero  fatto  di  essere  materialmente  inserito  nel
documento statutario, e parasociale per il fatto di esserne escluso. 
Tale considerazione appare tanto semplice quanto semplicistica. Non si
vede  come  un  crisma  di  forma  possa  sanare  un  vizio  che  è  nella
sostanza delle cose; d'altronde cambiare la cornice di un quadro non
significa mutare il soggetto della tela51. 
Da altri52 è stato sostenuto il criterio della direzione del vincolo in base
al  quale  si  ha  carattere  parasociale  se  il  vincolo  è  stato  concepito
affinché dispieghi  i  propri  effetti  tra i  soci  uti  singuli  o fra  socio e
organo  sociale,  lasciando  la  società  terza  rispetto  ad  essi.  Il
presupposto  dogmatico  è  che  nel  nostro  ordinamento  il  rapporto
sociale si instauri tra soci e società-persona giuridica53. A ben vedere
questo presupposto è però corollario di una ricostruzione meramente
acontrattualistica del fenomeno societario54. 
C'è  poi chi55 ha individuato la soluzione nell'indagine sul  contenuto
della singola clausola volta a far rientrare nel campo del sociale tutte
quelle  clausole  che  abbiano  natura  organizzativa  e  rispondano  a
51 La metafora è di G. A RESCIO, I patti parasociali nel quadro dei rapporti 
contrattuali dei soci, cit. 
52 G. OPPO, Contratti parasociali, Milano, 1942. 
53 Cfr. G. A. RESCIO, La distinzione del sociale dal parasociale, in Riv. Soc., 1991,
in cui l'Autore esclude la configurabilità di questa tesi sulla base di una 
presupposta visione della personalità giuridica che è da considerarsi sorpassata in 
virtù della ormai pacifica demitizzazione di questa personificazione. 
54 A. PIANTELLI, La distinzione dei patti parasociali dai patti sociali nella società
di capitali riformata, in Contratto e Impr., 2013, 3, 771 s. 
55 C. ANGELICI, La costituzione della società per azioni, in Trattato di diritto 
privato, diretto da P. Rescigno, Torino, 1985, 234 s. 
30
interessi non meramente individualistici dei soci. 
La critica a questa tesi parte a monte dal presupposto inquadramento
del contratto di società  nel  contratto  di  organizzazione dell'azione e
termina a valle con la constatazione che i rapporti tra i soci sono senza
dubbio momenti dell'organizzazione societaria. 
Sembra  allora  che  il  criterio  universalmente  applicabile  sia  quello
soggettivo che fa perno sulla scelta delle parti. 
Il nucleo primigenio di tale soluzione nasce in ambito germanico dove
attenta dottrina56 aveva da tempo elaborato una macrodistinzione tra
Echte  Satzungsbestandeteile  – con  cui  si  individuano  le  clausole
corporative  riconducibili  allo  statuto  materiale  puro  –  e   Unechte
Satzungsbestandeteile- con cui si guarda alle clausole non corporative
riconducibili  allo  statuto  formale.  Accanto  a  queste  categorie  vi
sarebbero  alcune  disposizioni  la  cui  qualificazione  in  termini  di
corporatività o meno è incerta a priori ma viene risolta dalle parti in
sede di costituzione del rapporto. 
Trasponendo nel nostro ordinamento tali considerazioni, possiamo dire
che  esistono  patti  sociali,  patti  parasociali,  patti  né  sociali  né
parasociali e patti che possono essere sia sociali sia parasociali. Questi
ultimi  dovranno  essere  disciplinati  come  sociali  laddove  la  volontà
delle parti sia quella di attribuire portata sociale al patto e, viceversa,
come parasociali  laddove la  volontà  negoziale  sia  indirizzata  in  tal
56 Cfr. P. ULMER, Begründung von Rechten für dritte in der Satzung einer GmbH?,
in Festschrift für Winfried Werner, Berlin-New York, 1984, 914 s. 
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senso57. 
Con la riforma del diritto societario, che ha introdotto una sia pur non
esaustiva  regolamentazione  dei  patti  parasociali,  il  discrimen tra
sociale e parasociale58 risulta più sfumato e questa “frontiera mobile”59
appare notevolmente affievolita. 
Il fatto stesso di dare un crisma legislativo ad accordi che erano sempre
stati visti come volti a perseguire interessi paralleli a quelli tipici della
società  ha comportato un'attrazione del  parasociale  nell'ambito della
disciplina del sociale. 
I  due  piani  si  presentano  agli  occhi  del  legislatore  delegato  come
strettamente  connessi,  basti  pensare  come  il  mancato  rispetto  degli
adempimenti pubblicitari prescritti  dall'art 122 T.U.F. e dall'art 2341
ter c.c. comporti una sanzione che va ad incidere sul diritto di voto dei
parasoci in assemblea. 
Queste considerazioni, unitamente alla circostanza che gli artt.  2355
bis e 2437 del codice civile e l'art 34 del D. lgs 5/2003 consentono di
inserire e rimuovere clausole relative ai  limiti  al  trasferimento della
partecipazione  azionaria  e  alla  soluzione  tramite  arbitri  per
controversie  relative  a  clausole  sociali,  non  possono  portare  a  una
rimeditazione  sistematica  tale  da  legittimare  un  “ritorno”  al  criterio
57 A. PIANTELLI, La distinzione dei patti parasociali dai patti sociali nella società
di capitali riformata, cit. 
58 S. MAZZAMUTO, I patti parasociali: una prima tipizzazione legislativa, in 
Contr. E impr., 2004, 1098 s; G. LOMBARDI,  I patti parasociali nelle società 
non quotate e la riforma del diritto societario, in Giur. Comm., 2003, 267 s.
59 G. LOMBARDI, I patti parasociali nelle società non quotate e la riforma del 
diritto societario, op. ult. cit., 270. 
32
formale60. 
Le  novità  legislative  incitano  piuttosto  alla  necessità  di  precisare
meglio la portata del criterio soggettivo di fronte a un'erosione della
sfera del parasociale. 
In virtù del principio generale d'autonomia cui il diritto delle società si
informa,  l'autonomia  statutaria  deve  essere intesa  in  senso lato e  si
deve  riconoscere  in  capo  ai  soci  un  potere  di  riempimento  del
documento statutario con regole di diversa natura61. 
4.1 Inopponibilità dei patti alla società terza: il cc. dd. 
Trennungsprinzip
Corollario della distinzione tra sociale e parasociale è la tendenziale
inopponibilità  del  patto  parasociale  ai  terzi  e,  in  particolare,  alla
società. 
Questa  affermazione  di  principio  è  da  considerarsi  certamente
tendenziale se poniamo mente al fatto che la prassi societaria presenta
situazioni in cui la contaminazione sociale è innegabile62. 
60 Cfr. contra R. COSTI, I patti parasociali e il collegamento negoziale, in Giur. 
Comm., fasc. 2, 2004, 200 s. 
61 G. A. RESCIO, I patti parasociali nel quadro dei rapporti contrattuali tra i soci, 
cit, 475. 
62 Cfr. Cass. Civ. Sez. I, 20 giugno 2006, n. 14267 con nota di D. PISELLI, I patti 
parasociali tra diritto dei contratti e diritto societario, in Società, 2007, 9, 1111.
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Esistono  sindacati  di  blocco  plurilaterali  che  prevedono  l'adesione
della  società  stessa  mediante  sottoposizione  a  vincolo  delle  azioni
proprie ovvero mediante attribuzione alla società del potere di regolare
il trasferimento delle partecipazioni al proprio capitale. 
Altre  tipologie  di  convenzioni  parasociali  vedono  la  società  come
beneficiaria delle medesime sulla falsa riga del contratto a favore di
terzo ovvero del contratto con prestazione al terzo. Rientrano in tale
ipotesi,  ad esempio,  le  cc.  dd.  clausole  di  lock  up che  vedono una
diffusione notevole nella pratica. 
La contaminazione tra le due sfere si manifesta altresì nei casi in cui i
patti  parasociali  contemplano  la  cooperazione  della  società
nell'esecuzione dei medesimi. In questo caso la posizione della società
rispetto alla formazione della volontà sociale e alle vicende relative
alla composizione della compagine dei soci assume una posizione di
neutralità che è solo formale. A maggior ragione se, come accade non
di rado, i parasoci hanno effettuato il deposito delle azioni presso la
società ovvero su conto della società presso l'intermediario finanziario.
Nonostante ciò, la contrapposizione tra le due sfere permane e corre
sul filo del cc. dd. Trennungsprinzip63, ossia il principio di separatezza
tra patto sociale e parasociale o di terzietà della società rispetto a tali
accordi. 
Il senso di questo principio è espresso, ad esempio, dal paragrafo 32.1
63 G. B. PORTALE, Patti parasociali con “efficacia corporativa” nelle società di 
capitali, Riv. delle Società, fasc. 1, 2015, 1 s. 
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della  legge  federale  sulle  società  per  azioni  russa  che  sancisce  la
vincolatività del patto parasociale solo per le parti e l'impossibilità di
addurre la violazione dello stesso come motivo di annullamento delle
decisioni della ZAO, che è l'equivalente della nostra società per azioni
chiusa. 
Nel quadro comparatistico troviamo anche stati che hanno optato per la
non codificazione di tale principio. 
Ad  esempio,  da  un'analisi  della  normativa  brasiliana  in  materia
riscontriamo che la Lei n 6404 del 1976, come modificata nel 2001,
prevede la possibilità di estendere gli effetti anche nei confronti della
società. 
Su  una  lunghezza  d'onda  non  dissimile  sembra  collocarsi  anche  la
legislazione  in  Florida.  Nel  Florida  Business  Corporation  Act,  a
seguito  del  Corporation-General  Amendment del  1993,  si  prevede
l'efficacia del patto parasociale anche nei confronti della società se è
sottoscritto da tutti coloro che sono soci al momento della stipulazione,
se è portato a conoscenza della società e se risulta dal titolo azionario.
Dunque, il fatto che l'operatività del  Trennungsprizip sia strettamente
legata alla scelta del legislatore del singolo stato implica l'inesistenza
di  un  principio  legato  al  tipo  societario  in  grado  di  impedire  il
superamento del Trennungsprizip stesso64. 
Del  resto,  esaltare  questo  principio  significherebbe  altresì  aderire  a
64 Ibidem.
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concezioni cc. dd. realistiche della personalità giuridica che sono state
demitizzate dalla moderna dottrina. 
Si  può dire  allora  che il  richiamo al  Trennungsprinzip possa essere
operato  dalla  società  solo  quando  non  si  sostanzi  in  un
Rechtsmiβbrauch, ossia in un abuso del diritto65. 
5. L'efficacia meramente obbligatoria dei patti parasociali e 
l'unicum dell'Ord. Tribunale di Genova, 8 luglio 2004.
Tradizionalmente  i  patti  parasociali  si  caratterizzano  per  il  fatto  di
avere un'efficacia meramente obbligatoria. 
Con la riforma questa categoria è stata tipizzata, istituendo un parziale
parallelismo tra patti sociali e parasociali quanto a meritevolezza degli
interessi e necessità di disciplina. 
Ci  si  è  allora  chiesti  se  questo  implicasse  un'implicita  volontà  di
modificare la risposta circa l'efficacia delle convenzioni medesime. 
Il legislatore non avrebbe potuto avere occasione migliore per operare
questa scelta sul piano del diritto positivo ma ha scientemente evitato
di farlo. Non spetta allora all'interprete portare avanti un mutamento
così radicale. Eppure la giurisprudenza, sebbene con un'ordinanza che
65 Ibidem. L'A. rimanda per approfondimenti a BGH, 12 marzo 1959, 1082.
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costituisce un  unicum,  ha riconosciuto efficacia reale ad un accordo
parasociale  stipulato  da  alcuni  soci  di  una  società  a  responsabilità
limitata. 
La  vicenda  giudiziaria  prende  le  mosse  dalla  stipulazione  di  un
sindacato di blocco collegato a un sindacato di voto da parte  di  un
gruppo di soci detentore del 53% del capitale sociale di una società a
responsabilità limitata. 
Uno dei parasoci vende però la sua quota ad una società fiduciaria e
non partecipa alla riunione convocata per stabilire il voto da esprimere
nella successiva assemblea della s.r.l. 
Di fronte a tali violazioni, gli altri soci sindacati adiscono al giudice al
fine di ottenere una tutela cautelare in via d'urgenza ex art. 700 c.p.c.
che obblighi il parasocio a votare in assemblea in senso conforme a
quanto da essi  stabilito  a  maggioranza e  impedisca alla  cessione di
produrre  i  suoi  effetti,  vietando  tra  l'altro  agli  amministratori  di
iscrivere il nome del nuovo acquirente nel libro soci. 
In  via  preliminare,  viene  in  gioco  il  tema  dell'ammissibilità  dei
sindacati di voto a maggioranza. 
Infatti,  per  l'adozione  delle  delibere  del  sindacato  di  voto,  la
maggioranza è calcolata “per teste” senza considerare la proporzionale
quota di partecipazione al capitale sociale. 
Il  rischio  è  lo  stravolgimento  del  principio  maggioritario.  Questo
profilo di fondata critica va sotto il nome di “teorema Ascarelli” e fa
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perno sulla possibilità che la società venga di fatto dominata da una
minoranza66. 
La Cassazione67 ha mostrato a più riprese di non percepire come degni
di nota i pericoli prospettati dalla dottrina e l'ordinanza in questione si
pone perfettamente in linea, dando quasi per presupposta la validità dei
sindacati di voto a maggioranza. 
Ciò  chiarito,  il  Tribunale  di  Genova  dà  una  soluzione  del  tutto
innovativa circa la questione dell'efficacia dei patti. 
Infatti,  riconosce  ai  parasoci  una  tutela  preventiva  e  stricto  sensu
cautelare  mediante  la  sospensione  dell'efficacia  della  cessione,  il
divieto di iscrizione del nome dell'acquirente nel libro soci e la tutela
in via d'urgenza ex art.  700 c.p.c. che impone la votazione in senso
conforme alla maggioranza dei parasoci. 
Nella tensione tra il principio di buona fede dei terzi e l'esigenza di
rispetto  degli  accordi,  sembra  che  il  primo  venga  ad  essere
eccessivamente compresso. 
L'interesse del terzo acquirente sembra venire leso se poniamo mente
al fatto che, in assenza di una qualunque forma di pubblicità dei patti,
si  ingenera  un  legittimo  affidamento  nel  terzo  acquirente  di  buona
fede. 
Questa  ordinanza  si  inserisce  contro  corrente  in  un  orientamento
66 Cfr G. SEMINO, nota a Trib. Genova (Ord.), 8 luglio 2004, I patti parasociali 
hanno assunto efficacia reale? In Società, 2004, 10, 1265.
67 Cfr. ex multis: Cass. 23 novembre 2001, n. 14865, in Giur. Comm., 2002, II, 666 
s., con nota di R. COSTI. 
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costante della giurisprudenza volto a considerare l'efficacia dei patti
parasociali meramente obbligatoria e personale. 
Nel  caso  di  specie,  più  che  la  soluzione  è  criticabile  il  percorso
argomentativo con cui si è giunti alla stessa68. 
Più oculata pare la ricostruzione operata in sede di reclamo69. 
La  seconda pronuncia  rigetta  sì  il  reclamo ma lo  fa  incentrando la
propria disamina su una clausola di prelazione contenuta nello statuto
sociale. Infatti, anche quest'ultima è stata violata ed ha efficacia reale. 
In definitiva, sembra che - sia in ordine alle scelte legislative sia in
ordine  ai  risvolti  pratici  -  i  patti  parasociali  non  possano  esplicare
effetti erga omnes. 
Per  quanto  riguarda,  in  particolare,  i  sindacati  di  blocco  la  loro
operatività può essere ricondotta all'art. 1379 cod. civ.70 
Quanto ai  sindacati  di voto,  si  deve ritenere inalterata la libertà del
socio di votare anche in senso contrario a quanto stabilito di concerto
in sede parasociale. Tale eventuale inadempimento contrattuale non è
in  grado  di  incidere  sulla  validità  della  delibera  assembleare;
naturaliter,  l'unico  rimedio  esperibile  per  gli  altri  soci  sindacati  si
concretizzerà nella tutela risarcitoria per equivalente. 
68 Cfr. contra E. MACRÌ, Tribunale Genova, 8 luglio 2004. L'efficacia dei patti 
parasociali, in banca borsa tit. cred., 2, 2006, 236 s. in part. 237-238. L'A. salva 
la correttezza dell'ordinanza poiché ritiene che in realtà anch'essa fondi il proprio 
convincimento non tanto sull'esistenza di un patto parasociale di blocco ma 
anche, e soprattutto, sull'esistenza di una clausola di prelazione statutaria. 
69 Trib. Genova, 6 agosto 2004, ord., inedita. 
70 A. PAVONE LA ROSA, I patti parasociali nella nuova disciplina delle società 
per azioni, in Giur. Comm., 2004, I, 9. 
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Attenta  dottrina71,  mantenendo  ferma  la  regola  dell'efficacia  inter
partes,  ha  enucleato  la  possibilità  di  ritenere  ad  efficacia
eccezionalmente  reale  i  patti  parasociali  stretti  tra  tutti  i  soci  e  di
conseguenza  la  possibilità  di  ottenere  la  declaratoria  di  inefficacia
dell'atto giuridico compiuto in violazione del patto stesso. 
Questo è possibile perché al momento della violazione il patto vincola
tutti i soci, originari o successori a titolo universale, e non vengono
coinvolti interessi diversi da quelli dei soci medesimi. 
Inoltre  questa  soluzione  permette  di  ovviare  alle  difficoltà  che
deriverebbero  dal  tentativo  di  ottenere  l'adempimento  mediante
l'esecuzione in forma specifica della prestazione dedotta nel patto. 
Questa  prospettiva peraltro sembra essere indirettamente confermata
dall'art. 3, I comma, lettera a), della legge delega 3 ottobre 2001 n. 366
che indica come criterio direttivo il “principio della rilevanza centrale
del socio e dei rapporti contrattuali tra i soci”. 
6. La figura dei patti parasociali nello studio comparatistico dei 
diritti stranieri. Cenni.
Il  sistema di  diritto  internazionale privato italiano non presenta una
71 G. RESCIO, I patti parasociali nel quadro dei rapporti contrattuali dei soci, cit. 
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norma di conflitto in tema di patti parasociali. 
Sebbene  la  delimitazione  di  tale  figura  venga  operata  mediante  il
criterio  di  qualificazione  della  lex  fori,  si  rivela  opera  utile  per
l'interprete l'analisi dei concetti giuridici propri del diritto straniero con
cui la singola situazione presenta il collegamento. 
In questo campo più che in altri la comparazione giuridica ci consente,
da un lato, di apprezzare che anche paesi che fino a poco tempo fa
avevano trascurato l'argomento hanno preso atto della necessità di una
produzione scientifica, dall'altro lato, mette in risalto una circolarità ed
omogeneità  dei  problemi  sebbene  a  fronte  di  soluzioni,  anche
radicalmente, divergenti72. 
Nel panorama giuridico internazionale possiamo segnalare la presenza
di stati  in cui  i  patti  parasociali  sono stati  privi  di  una qualsivoglia
regolamentazione fino a pochi anni or sono. 
È il caso della Russia che si è preoccupata di offrire una disciplina
organica degli stessi solo nel 2014 con la legge n. 99, resa necessaria
anche alla luce della nuova normativa sulla  de-offshorization. Infatti,
una regolamentazione generale  era  stata  introdotta  nel  2009 ma era
stata  resa vana dall'opera  della  giurisprudenza che sistematicamente
invalidava gli  accordi, denunciandone la contrarietà al  fondamentale
principio di uguaglianza. 
Focalizzando l'attenzione sulla regolamentazione della figura dei patti
72 G. B. PORTALE, Patti parasociali con “efficacia corporativa” nelle società di 
capitali, in Rivista delle Società, fasc. 1, 2015, 1 s. 
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parasociali sul piano del diritto internazionale privato, lo sguardo nel
quadro  comparatistico  dei  diritti  stranieri  porta  alla  luce  un
atteggiamento  affatto  dissimile  da  quello  assunto  dal  legislatore
italiano. 
Non esiste, infatti, un ordinamento che abbia predisposto una norma di
conflitto ad hoc per le convenzioni parasociali, che non potranno allora
che essere sussunte in una norma di conflitto esistente che appaia in
grado di comprendere il fenomeno in questione pur non essendo stata
per esso ideata. 
6.1. Pactes d'actionnaires e lex societatis 
Il sistema di diritto internazionale privato francese non presenta una
norma di conflitto pensata appositamente per i  pactes d'actionnaires
ed  i  rari  contributi  forniti  da  dottrina  e  giurisprudenza  sembrano
convergere  intorno all'attribuzione  di  competenza in  base  al  criterio
della lex societatis. 
All'inizio  del  ventesimo  secolo,  la  dottrina  si  è  divisa  circa
l'individuazione del criterio di collegamento sulla cui base determinare
la legge applicabile alla società. 
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Un primo filone73 individua nella nazionalità della società il criterio per
stabilire  la  lex  societatis,  presupponendo  che  nella  mente  del
legislatore i concetti di sede sociale e nazionalità fossero perfettamente
sovrapposti.  I  sostenitori  di  questa  tesi  ritengono che il  concetto  di
nazionalità sia pienamente applicabile secondo il meccanismo dell'art.
3 cod. civ. in quanto, benché esso sia stato calibrato sull'individuo, la
società gode di una personalità giuridica del tutto autonoma rispetto a
quella di ogni singolo socio. 
A questo filone si oppongono coloro74 che concepiscono la nazionalità
come un rapporto di natura politica tra lo stato e un individuo. La lex
societatis non è determinata allora dalla nazionalità, bensì dalla sede
sociale  vista  come criterio  di  collegamento.  L'appiglio  normativo  si
rinviene  nell'art.  L.  210-3  del  Code  de  Commerce che  non  fa
riferimento alla nazionalità della società ma dispone che le società con
sede  sociale  nel  territorio  dello  stato  francese  sono  sottoposte  alla
legge francese.
L'applicazione del criterio della nazionalità si rivela, infatti, privo di
utilità  pratica  dal  momento che il  ricorso alla  sede  può individuare
naturaliter la lex societatis. 
Così la controversia in punto di possibilità di ricorrere alla nazionalità
73 Cfr. L. MAZEAUD, De la nationalité des sociétés, in Journal du droit 
international, 1928, 30. 
74 Cfr. J. P. NIBOYET, Existe-t-l vraiment une nationalité des societés?, in Rev. 
Crit. Droit. Int. Privé, 1927, 400. 
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finisce per essere relegata ad un mero “erreur de vocabulaire”75. 
L'art. L- 210-3 del Code de Commerce sembra essere stato concepito in
un'ottica  unilaterale  però  la  giurisprudenza  dei  tribunali  francesi  ha
letto  tale  disposizione in  chiave bilaterale  per  cui  il  luogo in cui  è
situata la sede varrebbe a determinare la legge applicabile alla società
attribuendo  competenza  sia  alla  legge  francese  sia  ad  una  legge
straniera76. 
Non sembra che questa norma sia stata redatta in termini di conflitto di
legge  dal  momento  che  non  stabilisce  affatto  che  le  società  siano
sottoposte  alla  legge dello  stato  in  cui  hanno la  sede sociale,  bensì
esclusivamente che le società la cui sede sociale è situata nel territorio
dello stato francese sono sottomesse alla legge francese. 
Possiamo ritenere che, in contrasto con il criterio bilaterale propugnato
dalla giurisprudenza, le regole di costituzione e funzionamento della
società siano regolate dalla legge della sede sociale ma l'esercizio sul
territorio  francese  di  società  straniere  richieda  che  la  loro
qualificazione come tali sia operata secondo un criterio unilaterale.
Un'alternativa a questa ricostruzione è stata pensata nell'ambito di uno
studio relativo alla figura dell'acquisition internationale de société77. 
È  stato  rilevato  che  i  pactes  d'actionnaires presentano  interferenze
75 L. LEVY, La nationalité des sociétés, Paris, LGDJ, 1984.
76 È quanto è accaduto nell'affaire della banca ottomana con l'applicazione del 
rinvio di secondo grado. Cfr. Court d'Appel de Paris, 3 octobre 1984, in Revue 
Crit. Dr. Int. Pr., 1985, 526 s.
77 BOUCOBZA, L'acquisition internationale de société, Paris, LGDJ, 1998. 
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pregnanti sia con il diritto delle società sia con quello dei contratti. 
La categoria è estremamente eterogenea e presenta al proprio interno
accordi  che  riversano  i  propri  effetti  nell'ambito  dell'organizzazione
della società e accordi che dispiegano i propri effetti nell'ambito dei
rapporti tra i soci. 
Nel quadro del contratto internazionale di acquisizione di società, la
disciplina del rapporto tra le parti relative alla vendita dei titoli azionari
avviene sulla base della lex contractus, mentre gli effetti della cessione
dei diritti sociali nei confronti della società e dei terzi sono disciplinati
in base alla lex societatis. 
Benchè questa soluzione sia stata elaborata nell'ambito dello studio di
una  peculiare  situazione  giuridica,  possiamo  ritenere  che  ogni  qual
volta  i  paciscenti  si  pongano  come  fine  una  modificazione
dell'organizzazione e dell'assetto societario, gli effetti del patto e della
sua eventuale violazione dovranno essere esaminati alla luce della lex
societatis. 
Si ricorrerà, invece, alla  lex contractus ogni qual volta l'accordo miri
alla regolamentazione dei rapporti tra i parasoci senza alterare l'assetto
cristallizzato nello statuto. 
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6.2. Shareholders' agreements e lex contractus
La figura dei patti parasociali è una pura creazione della prassi che
vede la propria nascita e il proprio sviluppo nell'ambito dell'esperienza
anglosassone. 
Il  principio  della  libertà  contrattuale,  il  principio  maggioritario  e  la
concezione  dell'azione  e  del  diritto  di  voto  quali  rights  of  property
propri  della  visione  anglosassone  hanno  fornito  terreno  fertile  allo
sviluppo di questa figura, considerata pacificamente lecita. 
Paradossalmente però il fenomeno è meno diffuso rispetto ai paesi di
civil law; ciò si deve probabilmente al fatto che il mercato è strutturato
in modo tale da non incentivare il consolidamento del controllo delle
società  quotate  nelle  mani  di  un ristretto  gruppo di  comando e alla
mancata abitudine di concentrare le partecipazioni azionarie intorno ad
uno specifico nucleo familiare. 
La giurisprudenza ha sempre guardato alla figura con un certo favor e
l'ha  definita  come  una  peculiare  categoria  di  relazione  contrattuale
soggetta in quanto tale al diritto dei contratti78. 
Inoltre, gli  shareholder's agreements  sono concepiti come documenti
privati  che  non hanno bisogno di  particolari  forme di  registrazione
presso la società né di pubblicità alcuna, a meno che non si tratti di
78 Cfr. Scally vs Southern Health and Social Services Board, 1992, 1 AC, 294, 306. 
46
accordi  inerenti  una  public  company  per  i  quali  è  prevista  una
comunicazione  alla  società  emittente,  l'annotazione  in  un  registro
liberamente consultabile e la trasmissione dell'accordo e di una copia
dello stesso al London stock Exchange. 
Al di là di questi obblighi di informativa previsti dalle sezione 204 e
219, il  Companies Act non prevede alcuna disposizione relativa agli
shareholder's agreements. 
Questi ultimi saranno considerati  invalidi  solo laddove siano volti  a
perseguire interessi individuali in contrasto con quelli della società cui
ineriscono, violando così i principi di public policy che sovrintendono
al diritto delle società. 
• Questo ci porta a riflettere su come questo fenomeno di matrice
contrattuale  vada  comunque  ad  interferire  con  il  piano
societario  e,  di  conseguenza,  si  pone  il  problema  della  sua
riconduzione  nell'ambito  di  competenza  della  lex  societatis
ovvero della lex contractus. 
La dottrina inglese, anche la più risalente79, fa ricadere nell'ambito di
applicazione del  diritto  delle  società  la  composizione,  i  poteri  degli
organi sociali, la distribuzione degli utili e tutta una serie di questioni
che vengono spesso ad essere toccate dai patti parasociali. 
Il  palese  intersecarsi  del  piano  contrattuale  con  quello  societario
inibisce l'applicazione de plano della lex contractus dal momento che
79 Cfr. A.V. DICEY – J.H.C. MORRIS, The Conflict of Laws, vol. II, Sweet and 
Maxwell, 1345, Rule 162. 
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la  Convenzione  di  Roma  sulla  legge  applicabile  alle  obbligazioni
contrattuali  del  1980  esclude  espressamente  dal  proprio  campo  di
applicazione le materie inerenti il diritto delle società di cui all'art. 1,
par. 2, lettera e). 
Quanto  all'esperienza  statunitense,  i  patti  parasociali  non  sono
regolamentati in nessun atto normativo di livello federale ma alcuni
stati hanno predisposto delle disposizioni legislative ad hoc. 
Con  un  atteggiamento  molto  diverso  rispetto  a  quello  dei  giudici
inglesi, la giurisprudenza si è mostrata inizialmente ostile nei confronti
della figura in esame ed, in particolare, dei sindacati azionari. 
Nel corso del tempo è arrivata a riconoscere la validità degli accordi a
patto  che  non  contrastino  con  la  public  policy80 e,  in  un'ottica  di
conflitto, ha mostrato di preferire il criterio di collegamento della  lex
societatis.  
La  determinazione  della  legge  applicabile  alla  società  prevede  il
ricorso alla legge dello stato di costituzione; dunque, la determinazione
passa attraverso la lex loci incorporationis. 
80 Cfr. Medinol Ltd vs Boston scientific corp., United States District Court, S.D. 
New York, 346, F. supp. 2D 575 (S.D.N.Y. 2004). Consultabile su 
https://casetext.com/case/medinol-ltd-v-boston-scientific-corp
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CAPITOLO 2
I patti parasociali nel diritto internazionale privato
1. L'assenza di una norma di conflitto ad hoc
La legge 31 maggio 1995 n. 218 non stabilisce una disposizione  ad
hoc in merito ai patti parasociali, motivo per cui l'interprete non può
far  altro  che ricondurre tale  fattispecie  nell'ambito di  una norma di
conflitto esistente in grado di ricomprendere il fenomeno in questione,
pur non essendo stata per esso pensata. 
Questa figura si caratterizza, da un lato, per il principio dell'autonomia
privata e, dall'altro, per il collegamento con il rapporto sociale81. 
L'interprete  non  potrà  far  altro  che  tentare  di  disegnare  i  limiti  di
operatività  ratione materiae della lex  societatis così  come della lex
contractus al  fine  di  individuare  quale  sia  il  diritto  materiale
applicabile ad una fattispecie dai contorni così sfumati. 
C'è stato chi ha letto l'art 25 l. d.i.pr 1995/218 come comprensivo di
tutto  ciò  che  possa  astrattamente  inerire  all'organizzazione  di  una
81 G. OPPO, Contratti parasociali,cit. 
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società. 
Il  primo  paragrafo  della  disposizione  in  commento  regolamenta  lo
statuto  personale  dell'ente  e  l'elencazione  contenuta  nel  secondo
paragrafo non ha carattere esaustivo, bensì esemplificativo ed è dunque
in grado di ricomprendere anche ipotesi non espressamente previste82. 
Questa concezione del collegamento onnicomprensivo è mutuata dalla
dottrina tedesca dell'einheitslehre83 e  consente una regolamentazione
dei rapporti societari, siano essi interni o esterni, in modo unitario e
perfettamente coerente. 
Questa visione non deve essere intesa in senso assoluto. 
Potrà ben darsi che singole questioni si trovino ad essere assoggettate
ad una legge diversa rispetto a quella regolatrice della società. 
Pur guardando ai  rapporti  societari  come ad un  unicum,  è  possibile
individuare alcuni aspetti che devono essere ricondotti sotto l'egida di
una norma di conflitto autonoma. 
La  possibilità  di  prospettare  siffatta  soluzione  trova  conferma
indirettamente nell'atteggiamento che la giurisprudenza ha tenuto nei
riguardi di un'ipotesi caratterizzata dagli stessi profili problematici. 
Infatti,  nel caso di  compravendita di  pacchetti  azionari  si  è  ritenuta
applicabile  la  Convenzione  di  Roma  sulle  obbligazioni  contrattuali
anche sotto il profilo oggettivo e, in mancanza di una scelta espressa
82 Ex multis M.V. BENEDETTELLI, commento all'art. 25 della legge 218/95, in 
Nuove leggi civili e comm., 1996
83 M.V. BENEDETTELLI, commento all'art. 25 della legge 218/95, op. ult. cit.
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delle parti, si è arrivati a sottoporre la cessione delle azioni alla legge
dello stato di residenza del contraente tenuto ad eseguire la prestazione
caratteristica, ovverosia il venditore84. 
2. La riconduzione alla lex contractus 
I patti parasociali si presentano come un giano bifronte caratterizzato,
da  un  lato,  dalla  distinzione  dal  contratto  sociale  e,  dall'altro,  dal
collegamento con il rapporto sociale85. 
La  separazione  dalla  struttura  strettamente  societaria  e  il  carattere
negoziale  degli  stessi  pongono  l'interrogativo  della  loro
regolamentazione  nell'ambito  della  norma  che  disciplina  le
obbligazioni contrattuali. 
La  questione  ampiamente  discussa  relativa  alla  possibilità  di
ricondurre  la  categoria  dei  patti  parasociali  nell'ambito  della  lex
contractus non  può  prescindere  da  una  previa  disamina  delle
disposizioni normative in materia e da un'indagine sulla derogabilità
delle stesse. 
L'art.  57  della  legge  31  maggio  1995  n.  218  stabilisce  che  le
84 Corte appello Milano, 18 luglio 2000 con nota di A. GARDELLA, Conflitti di 
legge e ambito di applicazione della convenzione di Roma del 1980 nei 
trasferimenti di pacchetti azionari, in Banca borsa tit. cred., fasc. 6, 2001, 678 s. 
85 G. OPPO, Contratti parasociali,cit. 
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obbligazioni contrattuali sono in ogni caso regolate dalla Convenzione
di Roma del 19 giugno 1980 resa esecutiva con la legge 18 dicembre
1984 n. 975. 
Così viene posto un ponte che va dal sistema di diritto internazionale
privato italiano alla Convenzione di Roma sulla legge applicabile alle
obbligazioni contrattuali. 
Questo articolo svolge due funzioni: l'una niente più che dichiarativa
ma pedagogica  per  l'interprete  del  diritto  e  l'altra  costitutiva  perché
estende la convenzione al di là dell'ambito di applicazione originario86. 
2.1. Dalla convenzione del 19 giugno 1980 sulla legge applicabile 
alle obbligazioni contrattuali al regolamento n. 593/2008 
La  Convenzione  di  Roma  è  nata  come  logico  completamento
dell'armonizzazione  operata  con  la  Convenzione  di  Bruxelles  sulla
giurisdizione e sul riconoscimento e l'esecuzione delle sentenze del 27
settembre 1968 che mirava a creare uno “spazio giudiziario europeo”
nel quale le sentenze potessero circolare liberamente e il fenomeno del
cc. dd. forum shopping perdesse vigore87. 
86 F. SALERNO, Le conseguenze del regolamento Roma I sulla legge italiana di 
diritto internazionale privato, in Il nuovo diritto europeo dei contratti: dalla 
Convenzione di Roma al regolamento “Roma I”: atti del convegno, a cura della 
FONDAZIONE ITALIANA PER IL NOTARIATO, Milano, 2007. 
87 A. BONOMI, Le norme imperative del diritto internazionale privato. 
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Tali  fini  venivano  perseguiti  solo  parzialmente  e,  in  particolare,
permaneva  la  possibilità  di  scegliere  tra  più  giudici  nazionali
competenti. 
La falla del sistema passava attraverso l'art. 5 n. 1 Conv. che prevede
un  foro  speciale  per  le  obbligazioni  contrattuali  e  attraverso  la
posizione  potenzialmente  interscambiabile  delle  parti  di  una
controversia in materia contrattuale88.
La libertà degli stati membri di porre norme di diritto internazionale
privato è ritenuta un ostacolo alla realizzazione dello “spazio di libertà,
sicurezza e giustizia” che l'Unione Europea mira realizzare in modo
compiuto89. 
Il ricorso alla forma del trattato internazionale per l'adozione di regole
uniformi  di  diritto  internazionale  privato  inizia  ad  apparire
anacronistico in seguito alle modifiche in punto di competenze operato
dal Trattato di Amsterdam. 
È solo con l'Unione Europea che il  diritto internazionale privato ha
indossato  la  veste  di  vero  legislatore,  dovendosi  escludere  una  tale
qualificazione per il procedimento di creazione di norme di conflitto
uniformi mediante accordi internazionali90. 
Considerazione sulla convenzione europea sulla legge applicabile alle 
obbligazioni contrattuali del 19 giugno 1980 nonché sulla legge italiana e 
svizzera di diritto internazionale privato, Schulthess Polygraphischer Verlag,  
Zürich, 1998.
88 Ibidem.
89 I. PRETELLI, Il regolamento comunitario sulla legge applicabile alle 
obbligazioni contrattuali (Roma I), in Europa e diritto privato, fasc. 4, 2009, 1083
s. 
90 T. BALLARINO, Dalla convenzione di Roma del 1980 al regolamento Roma I, in
53
Così, intorno al 2003 si inizia a parlare dell'opportunità di sostituire la
Convenzione con un regolamento. 
Tra  le  motivazioni  di  questa  aspirazione  possiamo  certamente
annoverare la volontà di consentire alla Corte di Giustizia dell'Unione
Europea di interpretare le norme a richiesta dei giudici di ultima od
unica istanza in virtù del rinvio pregiudiziale. 
In realtà, in prima battuta, questo è stato reso possibile percorrendo una
strada  diversa,  ossia  in  virtù  dei  protocolli  di  Bruxelles  del  19
dicembre  1988,  entrati  in  vigore  nel  2004  ed  ormai  superati  dal
regolamento Roma I91.
La  convenzione  è  stata  sostituita  in  seguito  all'adozione  del
regolamento n. 593/2008 del Parlamento europeo e del consiglio del 17
giugno 2008 sulla legge applicabile alle obbligazioni contrattuali. 
Il  regolamento mira ad uniformare le  disposizioni  di  conflitto  degli
stati membri in materia contrattuale nei rapporti con gli altri stati, sia
membri sia terzi. 
Questo  strumento  mira  ad  ottenere  la  possibilità  per  le  parti  di
prevedere il diritto applicabile ai contratti e ad ottenere una disciplina
internazionalprivatistica coerente rispetto a quella del regolamento N.
1215/2012  sulla  competenza  giurisdizionale,  il  riconoscimento  e
l'esecuzione delle decisioni in materia civile e commerciale92 e del reg.
Riv. Dir. Internaz., fasc. 1, 2009, 40. 
91 F. SALERNO, Le conseguenze del regolamento Roma I sulla legge italiana di 
diritto internazionale privato, cit.
92 Il reg. N. 1215/2012 del Parlamento Europeo e del Consiglio del 12 dicembre 
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864/2007 sulla legge applicabile alle obbligazioni non contrattuali. 
Corollari del complesso normativo che ne esce fuori sono l'uniformità
delle decisioni e la riduzione del fenomeno del cc. dd. forum shopping.
Con la  conversione  della  convenzione  in  regolamento,  riscontriamo
notevoli  vantaggi  in  termini  di  uniformità  di  diritto  internazionale
privato dell'Unione Europea93. 
I  paesi  che  entrano  progressivamente  a  far  parte  dell'Unione  non
saranno  più  tenuti  a  ratificare  nuovi  trattati  di  adesione  alla
Convenzione  dal  momento  che  il  regolamento  è  uno  strumento
direttamente  applicabile  e  non  si  potranno  più  apporre  riserve  ad
alcune norme dal momento che il regolamento è obbligatorio in ogni
suo elemento. 
Nonostante il tentativo di uniformare le norme di conflitto degli stati
membri sia funzionale alle esigenze di uniformità normativa mostrate
dalle  imprese  nell'era  della  globalizzazione,  esso  mostra  aspetti  di
criticità  in  quanto  unificare  a  livello  regionale  può  disincentivare
l'opera di altre organizzazioni internazionali,  tra le quali ad esempio
l'UNIDROIT94. 
Quanto  ai  rapporti  tra  Convenzione  e  regolamento  sono  regolati
dall'art. 24 del regolamento stesso che dispone la completa sostituzione
2012 sostituisce il reg. N. 44/2001 del Consiglio del 22 dicembre 2000. 
93 B. UBERTAZZI, Il regolamento Roma I sulla legge applicabile alle obbligazioni 
contrattuali,op. cit.
94 B. UBERTAZZI, Il regolamento Roma I sulla legge applicabile alle obbligazioni 
contrattuali,  Giuffré, Milano, 2008.
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della prima da parte del secondo. 
L'art.  57  della  legge  di  riforma  del  diritto  internazionale  privato
italiano però ha mantenuto immutato il rinvio alla Convenzione e ha
portato gli studiosi ad interrogarsi sulla corretta interpretazione di tale
rinvio. 
Innanzitutto il  rinvio che viene operato può essere qualificato come
formale  non recettizio95;  la  materia  delle  obbligazioni  contrattuali  è
così  regolata  dalla  normativa  propria  della  Convenzione  richiamata
intesa come vera e propria fonte del diritto e conseguentemente ogni
modifica che la stessa subisce è recepita dal sistema italiano.
Una volta che il regolamento Roma I è entrato in vigore, la dottrina ha
iniziato ad interrogarsi sulle sorti del rinvio operato dall'art. 57 della
legge di riforma e ha sottoposto a critiche il modo in cui lo stesso è
formulato. 
Il legislatore del 1995 si è preoccupato di far salve le altre convenzioni
in quanto applicabili ma ha trascurato di precisare la prevalenza del
diritto dell'Unione Europea96. 
La coerenza e la fedeltà alla volontà legislativa sottesa all'art. 57 della
legge  di  riforma  ci  impongono  di  considerare  il  rinvio  alla
Convenzione come diretto al regolamento97. 
95 Cfr. contra: PICCHIO FORLATI, Le obbligazioni contrattuali, in Convenzioni 
internazionali e legge di riforma del diritto internazionale privato, a cura di 
Salerno, Padova, 1997. 
96  Cfr. F. POCAR, Brevi appunti sull'incidenza della Convenzione di Roma relativa
alla legge applicabile ai contratti sul diritto italiano, in Studi in ricordo di 
Antonio Filippo Panzera, Bari, 1995. 
97  F. SALERNO, Le conseguenze del regolamento Roma I sulla legge italiana di 
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Un'opinione  diversa  tradirebbe  l'intento  originario  del  legislatore
italiano  che  voleva  ottenere  un'uniformità  piena  nella  disciplina
internazionalprivatistica di questa materia. 
Del  resto,  lo  stesso  meccanismo  ha  avuto  luogo  in  punto  di
competenza giurisdizionale e di esecuzione delle decisioni in materia
civile e commerciale quando prima il regolamento 44/2001, poi il reg.
1215/2012 hanno seguito la  Convenzione di Bruxelles cui l'art.  3 l.
218/1995 rinvia. 
A questo punto non possiamo fare a meno di interrogarci circa il rango
che  nell'ordinamento  spetta  alla  norma  regolamentare  di  diritto
internazionale privato dell'Unione Europea. 
In  tutti  i  paesi  membri  viene  riconosciuto  ormai  pacificamente  un
primato della norma europea su quella statale, il problema si pone in
termini di applicazione laddove la fattispecie concreta avente elementi
di  estraneità  sia  regolata  con il  concorso  di  una  norma di  conflitto
dell'Unione Europea e di una ordinaria98. 
È  proprio  questo  il  caso  dei  patti  parasociali,  se,  con  autorevole
dottrina99, postuliamo la necessità di ricondurli per alcuni profili alla
legge regolatrice delle società mentre per altri alla lex contractus. 
A  partire  dall'entrata  in  vigore  del  regolamento  593/2008  le
obbligazioni  contrattuali  sono  regolate  da  una  norma  dell'Unione
diritto internazionale privato,in Atti del Convegno, Salerno, 2007. 
98 T. BALLARINO, Dalla convenzione di Roma del 1980 al regolamento Roma I, 
cit. 
99 T. BALLARINO, op. ult. cit. 
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Europea, anche se la legge competente fosse per ipotesi quella di uno
stato terzo. 
2.3. Ricostruzione di una definizione di obbligazione contrattuale
L'art.  57  l.  d.i.pr.  1995/218  estende  ratione  personae,  temporis  et
materiae l'ambito  di  applicazione  individuato  dall'art.  1  della
Convenzione di Roma, attraendo altresì ipotesi escluse da quest'ultima
ma qualificabili dal punto di vista del diritto italiano come obbligazioni
contrattuali100. 
Nonostante la formulazione ampia dell'art 57, la Convenzione cui si
rinvia  non  è  applicabile  de  plano ma  necessita  di  una  valutazione
ponderata sul caso concreto. 
Infatti,  l'interprete  dovrà  valutare,  in  primo  luogo,  se  la  fattispecie
singola rientri nella nozione di obbligazione contrattuale di cui all'art.
1 e, in secondo luogo, se non sia riconducibile alle eccezioni previste. 
Il giudice è chiamato ad un'operazione di sussunzione della fattispecie
100 B. UBERTAZZI, Il regolamento Roma I sulla legge applicabile alle 
obbligazioni contrattuali, cit. 
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concreta  in  quella  astrattamente  prevista  dalla  Convenzione  affatto
semplice  dal  momento  che  né  quest'ultima  né  il  regolamento  n.
593/2008 contengono una definizione di obbligazione contrattuale. 
L'art. 1 par. 1 della Convenzione delimita il campo di applicazione alle
obbligazioni contrattuali nelle situazioni che implicano un conflitto di
leggi e il paragrafo 2 contiene un'elencazione lunga ed analitica delle
eccezioni. 
Quest'ultima,  per  quanto  dettagliata,  non  fa  riferimento  ad  alcune
ipotesi  la  cui  qualificazione  di  diritto  internazionale  privato  come
contratti non è affatto pacifica. 
Se pensiamo ai negozi a titolo gratuito, e in particolare alla donazione,
la legge italiana di diritto internazionale privato con l'art. 56 prevede
una disciplina ad hoc che si applicherà esclusivamente alle donazioni
contrattuali disciplinate dal diritto di famiglia, che sono esplicitamente
escluse dall'ambito di applicazione della convenzione di Roma. 
Le donazioni di natura non familiare ricadranno invece nella disciplina
convenzionale. 
Questo è pensabile in un paese di civil law, quale l'Italia, ma non lo è
affatto nei paesi di  common law  in cui gli  atti  a titolo gratuito non
hanno una consideration e non possono essere ricondotti alla categoria
contrattuale101. 
La  Convenzione  di  Roma,  il  regolamento  Roma  I  e  la  Relazione
101 B. UBERTAZZI, Il regolamento Roma I sulla legge applicabile alle 
obbligazioni contrattuali, cit. 
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Giuliano e Lagarde non ci forniscono una definizione di obbligazione
contrattuale. 
Nel silenzio degli strumenti che abbiamo a disposizione, il tentativo di
qualificare la fattispecie non può seguire la via della  lex causae102 in
quanto non esiste senso logico nel ricercare la legge applicabile in base
alla  Convenzione  per  stabilire  se  la  Convenzione  stessa  sia
applicabile103. 
Non pare auspicabile neppure la qualificazione lege fori. 
Se poniamo mente alle diversità che caratterizzano le definizioni delle
categorie giuridiche da parte dei vari ordinamenti, ci rendiamo presto
conto  che  una  scelta  di  questo  genere  comporterebbe l'applicazione
della Convenzione in contrasto con lo scopo dichiarato dalla stessa di
assicurare l'uniformità e la certezza del diritto applicabile. 
La  giurisprudenza  della  Corte  di  Giustizia  dell'Unione  Europea,  in
occasione  dell'interpretazione  pregiudiziale  dell'art.  5  par.  1  della
Convenzione  di  Bruxelles  del  27 settembre  1968,  ha  enucleato  una
nozione autonoma di obbligazione contrattuale104. 
La Corte ha statuito che la nozione di materia contrattuale non deve
essere intesa come mero rinvio al diritto nazionale dell'uno o dell'altro
102Cfr. contra: BENEDETTELLI, commento all'art 57 in Le nuove leggi civile 
commentate, 1996, pag 1376
103BALLARINO T., BONOMI A., Materie escluse dal campo di applicazione della 
Convenzione di Roma, in La Convenzione di Roma sulla legge applicabile alle 
obbligazioni contrattuali, II, Limiti di applicazione, Lectio notariorum (a cura di 
T. Ballarino), Milano, 1994.
104CGUE, Martin Peters Bauunternehmung GmbH, sent. 22 marzo 1983, causa C-
34/83. 
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stato;  deve  essere,  invece,  apprezzata  quale  nozione  autonoma  da
interpretare,  ai  fini  dell'applicazione  della  convenzione,  basandosi
sugli scopi che la convenzione stessa dichiara di essersi prefissata. 
Basandoci  su  quanto  statuito  dalla  Corte  di  Giustizia  in
quell'occasione,  possiamo  affermare  che  la  qualificazione  di  un
rapporto  giuridico  come contrattuale  può avvenire  esclusivamente  a
seguito di un'operazione ermeneutica della Convenzione di Roma105. 
Questa  operazione  si  svolge  secondo  i  criteri  tipici  del  diritto
internazionale pattizio e, in particolare, secondo i criteri interpretativi
codificati  dalla Convenzione di Vienna sul  diritto  dei  trattati  del 23
maggio 1969. 
Il risultato è l'applicazione della medesima legge alla fattispecie presa
in considerazione a prescindere da quale sia lo stato del giudice adito. 
In  dottrina  è  stato  criticato  il  salto  logico  che  va  dalla  nozione
autonoma elaborata dalla Corte di Giustizia nell'interpretazione dell'art.
5  par.  1  della  Convenzione  di  Bruxelles  del  1968  alla  nozione
presupposta dalla Convenzione di Roma del 1980106. 
Pur  non  negandosi  che  astrattamente  questo  possa  avvenire,  si
sottolinea la necessità di una particolare attenzione e ponderazione nel
105 BALLARINO T., BONOMI A., Materie escluse dal campo di applicazione della
Convenzione di Roma, cit.
106S. BARIATTI, La delimitazione dell'ambito di applicazione materiale della 
disciplina comunitaria di conflitto sulle obbligazioni contrattuali: in particolare, 
i patti parasociali e i contratti relativi alla cessione o al trasferimento di quote di
partecipazione azionaria, in Il nuovo diritto europeo dei contratti: dalla 
Convenzione di Roma al regolamento Roma I, Atti del Convegno, Quaderni della 
fondazione italiana per il notariato, 2007. 
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passaggio  dal  quadro  di  uno  strumento  dell'Unione  Europea  ad  un
altro, soprattutto, in un caso come quello di specie in cui la funzione
svolta dalla stessa nozione di obbligazione contrattuale è diversa. 
Non si vede, però, come si possa pensare di realizzare l'interpretazione
della convenzione in modo avulso dal contesto normativo e sistematico
nella quale essa è stata concepita e va ad operare. 
Inoltre,  la  trasformazione  in  regolamento  sia  della  Convezione  di
Bruxelles  sia  della  Convenzione  di  Roma valorizzano  l'idea  di  una
giurisprudenza  della  Corte  di  Giustizia  dell'Unione  Europea  che
interpreti  i  due  strumenti  normativi  nella  prospettiva  di  un  sistema
complessivo coerente e comune.
2.4. Il criterio di collegamento principale: la volontà delle parti
Il  diritto  internazionale  privato  dei  contratti  mira  a  realizzare  un
bilanciamento che vede, da un lato, l'autorità degli Stati di imporre il
rispetto  di  norme  imperative  volte  alla  salvaguardia  di  interessi
economici e di giustizia, e dall'altro, il principio dell'autonomia della
volontà degli individui. 
Tanto la Convenzione di Roma sul diritto applicabile alle obbligazioni
contrattuali  del  1980 quanto  il  regolamento  Roma I  riconoscono  la
libertà di scegliere il diritto applicabile nei rapporti tra privati. 
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Dalla lettura del Considerando XI del regolamento traspare la volontà
del legislatore dell'Unione Europea di fare della libertà di scelta delle
parti  una  pietra  miliare  in  risposta  alle  esigenze  del  commercio  tra
paesi dell'Unione Europea ed internazionale. 
L'enfasi che riscontriamo nel modo in cui il considerando XI sancisce
tale  principio  deve  essere  ridimensionata  alla  luce  di  determinati
elementi. 
La Relazione Giuliano e Lagarde alla Convenzione di Roma sottolinea
come sia sufficiente  guardare alle  disposizioni  preliminari  al  codice
civile per rendersi conto che la libertà di scelta della legge applicabile
fa parte del diritto positivo fin dal XIX secolo. 
Il significato del principio di autonomia ha oggi una portata diversa e
si sgancia dalla visione tradizionale dell'autonomia come concessione
dello Stato liberale ai privati. 
Gli  operatori  economici  possono  scegliere  le  norme  nazionali  che
corrispondono  maggiormente  ai  propri  interessi  mediante  il
meccanismo  dell'electio  iuris  e  dell'electio  fori,  godendo  poi  del
riconoscimento automatico delle decisioni. 
L'art.  3 della Convenzione di Roma del 1980 è rubricato “libertà di
scelta” e dispone che il  contratto è  regolato dalla  legge scelta  dalle
parti. 
Tale  electio deve essere effettuata  expressis verbis ovvero risultare in
modo ragionevolmente certo dalle  disposizioni  del  contratto  o dalle
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circostanze. 
Questo  principio  trova  solo  una  limitazione  espressamente  sancita
dall'art. 15 della convenzione medesima, il quale dispone che, quando
le parti designano la legge di un determinato paese, il riferimento va
alle  norme  giuridiche  in  vigore  in  quel  paese,  ad  esclusione  delle
norme di diritto internazionale privato. 
In  questo  modo  si  esclude  la  possibilità  che  le  norme  di  conflitto
dell'ordinamento  richiamato  rimettano a  loro  volta  la  questione  alla
legge del foro oppure alla legge di uno stato terzo. 
Dunque, l'art. 15 si prefigge l'obiettivo di evitare il “rinvio indietro” e
il “rinvio oltre”. 
L'art.  3  par.  1  consente  di  sottoporre  a  diverse  leggi  un  singolo
contratto. 
Si  tratta  del  fenomeno  del  depeçage che  ha  spaccato  la  dottrina.
Seguendo  un'impostazione  restrittiva,  possiamo  dire  che  il
frazionamento della legge applicabile è condizionato alla separabilità
giuridico-economica del contenuto del contratto107. 
L'art.  3  par.  2  permette  alle  parti  di  modificare  la  scelta  di  legge
operata in precedenza. 
Spesso si parla dell'ampio margine di scelta riservato alle parti dalla
Convenzione  in  termini  meramente  quantitativi;  in  realtà,  essa  ha
operato un vero e proprio salto qualitativo quanto al tipo di autonomia
107P. MAYER, V. HEUZE, Droit international privé, Paris, 2008, 537. 
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riconosciuto perché, con la disciplina da essa posta della modifica della
scelta  operata  e  del  depeçage,  ha  fatto  venir  meno  quegli  elementi
senza  i  quali  l'autonomia  internazionalprivatistica  resta  mero  flatus
vocis. 
Sono venuti meno sia l'inquadramento del contratto in un determinato
sistema  normativo  sia  l'assoggettamento  del  contratto  alle  norme
imperative della legge scelta. 
Nel  momento  in  cui  si  ammette  il  depeçage viene  meno  anche
l'inquadramento  del  contratto  in  un  determinato  sistema  normativo;
richiamando  leggi  diverse  per  clausole  differenti,  la  disciplina  del
contratto non è di per sé riconducibile ad un sistema individuato. 
Se il contratto fosse davvero assoggettato alle norme imperative della
legge  scelta,  bisognerebbe  necessariamente  escludere  la  libera
modificabilità  di  questa  legge;  in caso contrario,  le parti  potrebbero
sottrarsi alle relative norme imperative. 
Queste  considerazioni  hanno spinto autorevole  dottrina  addirittura  a
parlare  di   “fantasma  dell'autonomia  internazionalprivatistica”  e  a
negare la possibilità di qualificare la scelta delle parti come criterio di
collegamento dal momento che la scelta di legge opera su un piano
sostanziale108. 
L'autonomia internazionalprivatistica, a differenza di quella negoziale,
108G. CARELLA, La scelta della legge applicabile da parte dei contraenti, in Il 
nuovo diritto europeo dei contratti: dalla Convenzione di Roma al regolamento 
“Roma I”: atti del convegno, a cura della FONDAZIONE ITALIANA PER IL 
NOTARIATO, Milano, 2007
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non  svolge  la  funzione  sostanziale  di  determinare  il  contenuto  del
contratto bensì la funzione strumentale di indicare la legge che regge il
rapporto. Il ruolo che essa riveste è quello del contrasto al contratto
senza legge. 
L'art. 3 della proposta di regolamento adotta una formulazione analoga
a quella dell'art. 3 della Convenzione di Roma e suscita tra gli studiosi
i medesimi dilemmi. 
A differenza  della  Convenzione,  però,  la  proposta  di  regolamento
prevede la possibilità per le parti di richiamare come  lex contractus
principi  e  norme  riconosciuti  a  livello  internazionale  e  dell'Unione
Europea.
Nell'esposizione dei motivi della proposta si diceva che la medesima
scelta  era  stata  operata  utilmente  dalla  Convenzione  di  Città  del
Messico  del  17  marzo  1994  sulla  legge  applicabile  ai  contratti
internazionali. 
Lo  scopo  era  favorire  la  scelta  dei  principi  dell'UNIDROIT,  dei
Principles  of  European  Contract  Law e  di  un  eventuale  futuro
strumento  dell'Unione  Europea  facoltativo,  mentre  continuava  ad
essere vietata la scelta della lex mercatoria per ragioni di certezza del
diritto. 
La  formulazione  operata  dalla  proposta  trattava  in  modo  unitario
strumenti in realtà disomogenei tra loro. Infatti, i principi elaborati in
seno all'UNIDROIT rispondono ad effettive esigenze del commercio
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internazionale e vengono costantemente richiamati dai lodi arbitrali; i
Principles  of  European  Contract  Law sembrano  non  avere  grande
utilità pratica dal momento che sono scarsamente utilizzati dai collegi
arbitrali per la risoluzione delle controversie commerciali109. 
Il regolamento abbandona questa possibilità prospettata dalla proposta
di regolamento e non consente di designare quale lex contractus norme
di origine non statale. 
2.5. Il criterio di collegamento in mancanza di scelta delle parti
L'art. 4 della Convenzione di Roma dispone che, laddove le parti non
abbiano operato un'electio iuris a norma dell'art. 3, la legge applicabile
è  designata  come  quella  con  il  quale  il  contratto  presenta  il
collegamento più stretto. 
109B. UBERTAZZI, Il regolamento Roma I sulla legge applicabile alle obbligazioni
contrattuali, cit. 
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Siamo in presenza di un metodo inusuale perché si basa sul principio
di  prossimità  volto  a  valorizzare  la  considerazione  delle  specifiche
circostanze del contratto che si deve disciplinare e che affida al giudice
il compito di trovare le connessioni che possono apparire in concreto
più rilevanti. 
Questo modo di operare valorizza la legge con cui il contratto presenta
delle connessioni reali e significative però porta inevitabilmente con sé
un  vulnus  nella  certezza  del  diritto,  vista  la  difficoltà  di  prevedere
quale sarà la legge che verrà effettivamente applicata alla disciplina del
rapporto110. 
Al  fine  di  stemperare  tale  rischio,  l'art.  4  prevede  una  serie  di
presunzioni. 
Quando il contratto ha ad oggetto il diritto reale su un bene immobile o
il  diritto  di  utilizzazione  di  un  bene  immobile,  si  presume  che  il
collegamento più stretto sia con il paese in cui l'immobile è sito. 
Nel caso di contratto che abbia come oggetto essenziale il trasporto di
merci si presume che esso presenti il collegamento più stretto con il
paese in cui il vettore ha la sede principale, se questo paese coincide
con  quello  in  cui  si  trova  il  luogo  di  carico  o  scarico  o  la  sede
principale del mittente. 
Al  di  là  di  queste  presunzioni  speciali  che  non  presentano  aspetti
110U. VILLANI, La legge applicabile in mancanza di scelta tra vecchia e nuova 
disciplina,  in Il nuovo diritto europeo dei contratti: dalla Convenzione di Roma 
al regolamento “Roma I”: atti del convegno, a cura della FONDAZIONE 
ITALIANA PER IL NOTARIATO, Milano, 2007
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problematici sui quali interrogarci, viene prevista una presunzione di
carattere generale basata sulla prestazione caratteristica. 
L'art.  4  par.  2  dispone  che  si  presume  che  il  contratto  abbia  il
collegamento più stretto con il paese in cui la parte che deve fornire la
prestazione caratteristica ha la propria residenza abituale o la propria
amministrazione centrale. 
Sul modello delle soluzioni elaborate dalla giurisprudenza francese per
determinare  la  legge  applicabile  ai  rapporti  matrimoniali,  la
Convenzione  si  riferisce  a  un  meccanismo  di  determinazione  della
legge regolatrice basato su un criterio di  collegamento oggettivo,  la
residenza  abituale  o  la  sede  dell'amministrazione  centrale  di  chi  è
tenuto alla prestazione caratteristica111. 
L'art. 4 dà un ruolo centrale al concetto di prestazione caratteristica. 
Si tratta di una nozione che nasce in Svizzera grazie all'elaborazione
della dottrina e della giurisprudenza e che viene sancita nell'art. 117
della legge di diritto internazionale privato112. 
La relazione Giuliano e Lagarde ne sottolinea l'importanza ma non ne
offre una definizione esaustiva. 
L'individuazione di questa prestazione, facendo riferimento al luogo in
cui essa deve essere eseguita,  permetterebbe di inserire  la  relazione
111I. PRETELLI, Il regolamento comunitario sulla legge applicabile alle 
obbligazioni contrattuali (Roma I), in Europa e dir. priv., fasc. 4, 2009, 1083 s. 
112U. VILLANI, La legge applicabile in mancanza di scelta tra vecchia e nuova 
disciplina,  in Il nuovo diritto europeo dei contratti: dalla Convenzione di Roma 
al regolamento “Roma I”: atti del convegno, a cura della FONDAZIONE 
ITALIANA PER IL NOTARIATO, Milano, 2007
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contrattuale  in  un  mercato  nazionale  e  di  localizzare  il  paese  che
presenta  il  collegamento  più  stretto113;  la  Convenzione  fa  però
riferimento  al  criterio  della  residenza  abituale  o  della  sede  del
prestatore caratteristico, mortificando il principio di prossimità. 
Si tratta, infatti, di un criterio che nulla dice in merito alla funzione
socio-economica del contratto. 
Si  ritiene  che  in  qualunque  tipo  di  contratto  sia  prevista  una
prestazione nella quale si esprime la funzione economica e sociale del
contratto medesimo. 
La Relazione Giuliano e Lagarde precisa che non si fa riferimento alla
prestazione di carattere monetario che, invece, può essere considerata
la controprestazione caratteristica. 
Questa  presunzione  consente  di  temperare  il  carattere  vago  della
nozione di collegamento più stretto, riuscendo ad assicurare maggiore
certezza del diritto. 
L'art.  4  della  Convenzione  in  questo  modo  mira  a  realizzare  un
equilibrio  tra  le  esigenze  collegate  al  principio  di  prossimità  e  le
esigenze  connesse  alla  certezza  del  diritto  e  alla  prevedibilità  delle
soluzioni in punto di legge applicabile114. 
Il  fine  perseguito  risponde  ad  un'esigenza  reale  nel  mondo  delle
relazioni tra privati ma la dottrina ha mostrato perplessità sulla reale
113I. PRETELLI, Il regolamento comunitario sulla legge applicabile alle 
obbligazioni contrattuali (Roma I),cit. 
114U. VILLANI, La legge applicabile in mancanza di scelta tra vecchia e nuova 
disciplina, cit. 
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capacità  di  raggiungerlo  attraverso  il  criterio  della  prestazione
caratteristica. 
Nella realtà giuridica si presentano dei casi in cui l'individuazione di
tale prestazione mette a dura prova l'interprete del diritto. 
Potremmo  pensare  all'ipotesi  di  contratti  in  cui  nessuna  delle
prestazioni sia monetaria, ad esempio la permuta, o all'ipotesi inversa
in cui ambedue siano monetarie, ad esempio i contratti bancari e di
concessione reciproca dell'uso di un marchio. 
Queste difficoltà si possono presentare anche di fronte a contratti in cui
la prestazione caratteristica sembra essere intuitivamente isolabile115. 
Quando  la  Corte  di  Cassazione  è  stata  chiamata  ad  individuare  la
prestazione caratteristica di un contratto di vendita al quale accedeva
un patto di distribuzione, non ha fatto riferimento all'obbligazione del
venditore  bensì  a  quella  dell'acquirente-distributore116.  È  stata  così
applicata la legge italiana, ossia quella del paese in cui l'obbligazione
consistente  nell'acquistare  una  certa  quantità  e  di  pagarne  il  prezzo
doveva essere eseguita. 
Queste considerazioni hanno portato la dottrina ha criticare il criterio
in commento dal momento che esso riconduce ogni contratto ad un
tipo  astratto  e  non  valorizza  il  ruolo  pregnante  dell'autonomia
negoziale negli accordi internazionali117. 
115U. VILLANI, op. ult. cit.
116Corte di Cassazione, sentenza n. 895 del 14 dicembre 1999, in Riv. Dir. Int. Priv. 
Proc., 2000, 1078 s. 
117U. VILLANI, La legge applicabile in mancanza di scelta tra vecchia e nuova 
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L'autonomia  privata  è  in  grado  di  incidere  su  aspetti  significativi
dell'accordo; in questo modo la riconducibilità alla categoria tipologica
astrattamente prevista  dal  legislatore è salva ma le  parti  spostano il
centro di gravità del contratto. 
L'art. 4 della Convenzione di Roma è stato aspramente criticato anche
perché il rapporto tra i paragrafi 1, 2 e 5 non è chiaro. 
I sostenitori dell'interpretazione estensiva dell'art. 4 par. 5 hanno visto
nel  principio  del  collegamento  più  stretto,  che  riemerge  mediante
clausola  di  eccezione,  la  disposizione  centrale  dell'articolo  4  e,  di
conseguenza,  ritengono che l'organo giudicante sia  dotato di grande
discrezionalità e possa individuare lo stato con cui il collegamento più
stretto si presenta già in prima battuta, senza la necessità di interrogarsi
prima sulla prestazione caratteristica. 
Chi  sostiene,  invece,  la  necessità  di  interpretare  l'art.  4  par.  5 della
Convenzione in maniera restrittiva ritiene che il par. 2 non costituisca
un  mero  criterio  guida  ma  sia  esso  stesso  la  disposizione  centrale
dell'art  4  e  dall'analisi  del  rapporto  tra  par  2  e  5  emerge  la  natura
eccezionale del secondo. 
In questo dibattito la Corte di Giustizia dell'Unione Europea sembra
aver messo un punto fermo. 
Dal  momento  che  il  fine  principale  dell'art.  4  della  Convenzione
consiste  nel  far  applicare  la  legge  del  paese  con  cui  il  contratto
disciplina, cit.
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presenta  il  collegamento  più  stretto,  il  paragrafo  5  deve  essere
interpretato nel senso che il giudice è tenuto ad applicare il criterio che
consente di stabilire l'esistenza di tale collegamento, disapplicando le
presunzioni  laddove le stesse non designino il  paese con il  quale il
contratto presenta il collegamento più stretto118. 
Nell'elaborazione della proposta di regolamento si è tenuto conto delle
critiche sollevate dalla dottrina e sono state apportate delle modifiche
alla  formulazione  dell'art.  4  volte  a  garantire  un maggiore  grado di
certezza del diritto. 
L'art. 4 del reg. n. 593/2008 abbandona il criterio del collegamento più
stretto  e  cristallizza  un  collegamento  rigido  per  otto  tipologie  di
accordi tipici. 
Il paragrafo 2 dispone che, se il contratto non rientra nel catalogo di
cui al paragrafo 1 o se gli elementi del contratto sono contemplati da
più di una delle lettere previste, il contratto è disciplinato dalla legge
del  paese  nel  quale  la  parte  che  deve  effettuare  la  prestazione
caratteristica ha la residenza abituale. 
Se non risulta possibile determinare la legge applicabile a norma dei
par.  1  e  2  oppure  se  dalle  circostanze  risultino  collegamenti
manifestamente  più  stretti  con  un  paese  diverso,  al  contratto  si
applicherà la legge di quest'ultimo paese. 
Il  rapporto  tra  le  previsioni  dei  vari  paragrafi  dell'art.  4  della
118Sent. 6 ottobre 2009, Intercontainer SC (ICF) c. Balkenende Oosthuinzen BV e 
MIC Operations BV, Causa C-133/08. 
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Convenzione viene eliminato alla radice nel nuovo quadro normativo
dal momento che la clausola di eccezione che veniva prevista all'art. 4,
par. 5 non viene più contemplata nel corpo del regolamento Roma I.
In questo modo il criterio del collegamento più stretto risulta essere
niente altro che un mero criterio residuale. 
Negli  ambienti  scientifici  ed  istituzionali  dell'UE,  il  ritorno  ai
collegamenti automatici ha destato perplessità. 
Esso  risulta  essere  anacronistico;  il  principio  di  prossimità  è  ormai
ampiamente diffuso in  materia  contrattuale  in  vari  paesi  e  a  livello
internazionale. 
La rinuncia a valutare in concreto i collegamenti di un contratto non
pare apprezzabile e, nei casi di ipotesi complesse, la certezza del diritto
non sembra comunque garantita119.
119U. VILLANI, op. ult. cit., l'A. fa riferimento al commento del 4 gennaio 2007 
dello EUROPEAN MAX PLANCK GROUP FOR CONFLICT OF LAWS IN 
INTELLECTUAL PROPERTY. In relazione ai contratti concernenti la proprietà 
intellettuale od industriale, la prestazione del cedente può essere considerata 
caratteristica solo per i contratti più semplici, consistenti nel trasferimento della 
licenza dietro corrispettivo in denaro; nei contratti nei quali il cessionario abbia 
l'obbligo di sfruttamento del diritto ceduto, sembra che caratteristica non sia la 
prestazione del cedente bensì quella del cessionario. 
74
3. Il rinvio “in ogni caso”
L'art.  57  della  legge  31  maggio  1995  n.  218  dispone  che  le
obbligazioni  contrattuali  sono  “in  ogni  caso”  regolate  dalla
Convenzione di Roma del 19 giugno 1980. 
L'art. 13, par. 4 della medesima legge precisa che, laddove si dichiari
applicabile  in  ogni  caso  una  convenzione  internazionale,  si  segue
sempre la  soluzione adottata  dalla  convenzione richiamata mediante
rinvio. 
Le  convenzioni  internazionali  che  la  legge  di  riforma  dichiara
applicabili “in ogni caso” sono la convenzione di Ginevra del 7 giugno
1930 sui conflitti di legge in materia di cambiale e di vaglia cambiario,
la convenzione di Ginevra del 19 marzo 1931 sui conflitti di legge in
materia di assegni bancari, la convenzione dell'Aja del 5 ottobre 1961
sulla competenza delle autorità e sulla legge applicabile alla protezione
dei  minori,  la  convenzione  dell'Aja  del  2  ottobre  1973  sulla  legge
applicabile alle obbligazioni alimentari ed, infine, la Convenzione di
Roma del  19  giugno  1980  sulla  legge  applicabile  alle  obbligazioni
contrattuali. 
È stato sostenuto che l'inciso “in ogni caso” contenuto nell'art. 57 della
legge  di  riforma  costituisce  innanzitutto  una  deroga  al  principio
enunciato dall'art. 72, par. 1 l. 218/1995.
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Dunque, tale inciso è funzionale alla cancellazione dei limiti temporali
dati dal fatto che la convenzione dichiara di essere applicabile, in ogni
stato contraente, solo ai contratti conclusi dopo l'entrata in vigore della
stessa in detto stato. 
Quanto all'Italia, per effetto del recepimento, se la situazione non si è
ancora esaurita al momento di entrata in vigore della legge di riforma,
la convenzione troverà applicazione anche nei riguardi di quei contratti
conclusi prima del 1 aprile 1991. 
Al di là del superamento del limite di carattere temporale, la dottrina
maggioritaria ritiene che il legislatore italiano abbia voluto disporre un
ampliamento  ratione  materiae dell'ambito  di  applicazione  della
convenzione richiamata. 
In questo modo è possibile estendere la portata delle norme di conflitto
contenute  nella  Convenzione  di  Roma  alle  fattispecie  di  natura
contrattuale  escluse  dal  suo  campo  di  applicazione,  ai  sensi  del
secondo e del terzo comma dell'art. 1120. 
L'art. 2 della relazione intergovernativa al disegno di legge n. 1192/XI
Legis usa l'espressione “recezione materiale” e sostiene che l'inciso “in
ogni  caso”  sia  indice  dell'intenzione  di  rendere  applicabili  le
convenzioni richiamate non solo entro i loro limiti soggettivi – a titolo
di  rinvio  formale  –  bensì  al  di  là  degli  stessi  –  a  titolo  di  rinvio
120T. BALLARINO, A. BONOMI, le materie escluse dal campo di applicazione 
della convenzione di Roma, in La convenzione di Roma sulla legge applicabile 
alle obbligazioni contrattuali, vol. 2, I limiti di applicazione. Lectio notariorum a 
cura di T. Ballarino, Milano, 1994, 87 s. 
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ricettizio – assumendo le disposizioni convenzionali una valenza erga
omnes121. 
L'art.  57  della  legge  di  riforma  ha  l'effetto  di  ampliare  l'ambito
operativo della Convenzione di Roma “au delà des frontières fixées
dans  la  convention,  pour  y  faire  entrer  toutes  les  obligations
contractuelles”122123. 
Se  le  disposizioni  convenzionali  possono  applicarsi  a  qualsiasi
rapporto  che  si  possa definire  contrattuale  secondo criteri  interni124,
allora  sarà  possibile  applicarle  senza  predeterminare  il  campo  di
applicazione convenzionale. 
La praticabilità di tale teoria trova comunque un limite nell'esistenza di
norme di conflitto ad hoc predisposte dalla legge n. 218/1995 o da altre
convenzioni internazionali di cui il nostro paese sia parte. 
La convenzione di Roma potrà essere applicata anche a disposizioni
escluse dall'art.  1 solo laddove alle stesse non sia già stata dedicata
apposita disciplina normativa125. 
In  tale  ottica,  per  la  materia  delle  questioni  inerenti  al  diritto  delle
società,  la  regolamentazione  convenzionale  non potrebbe comunque
121BENEDETTELLI, commento all'art 57, in Le nuove leggi civile commentate, 
1996, 1361.
122F. POCAR, Les droit des obligations dans le nouveau droit international privé 
italien, in Revue crit. Droit int. Privé, 1996, 41. 
123Cfr. contra: DAMASCELLI, Il rinvio in ogni caso a convenzioni internazionali 
nella nuova legge di diritto internazionale privato, in Riv. Dir. Int., 1997, 78 s. 
L'A. nega proprio che l'inciso abbia una portata precettiva. 
124T. BALLARINO, Diritto internazionale privato, 1996, Padova, 593. 
125F. POCAR, Les droit des obligations dans le nouveau droit international privé 
italien,cit. 
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trovare applicazione. 
Infatti, sebbene l'esclusione di cui all'art. 1, par. 2, lettera e) potrebbe
essere  superata  per  effetto  del  rinvio  “in  ogni  caso”,  non  potrebbe
essere  bypassata  l'esistenza  di  una  norma  apposita:  l'art.  25  l.  n.
218/1995. 
Il legislatore non avrebbe certo predisposto una disposizione ad hoc se
avesse  voluto  demandare  la  regolamentazione  della  materia  alla
Convenzione di Roma mediante la tecnica del rinvio. 
La  questione  dovrà  essere  analizzata  allora  da  un  punto  di  vista
differente, ovverosia quello della qualificazione. 
La  categoria  dei  patti  parasociali  su  cui  concentriamo  la  nostra
attenzione non è nominata in nessuna delle disposizioni a cui stiamo
tentando di ricondurla. 
Si tratterà allora di capire se e quando il patto in questione, in virtù del
suo  oggetto  e  dei  suoi  effetti,  sia  idoneo  ad  essere  ricompreso  nel
campo di applicazione della Convenzione non in forza del rinvio “in
ogni caso”, bensì in virtù della propria riconducibilità alla nozione di
obbligazione  contrattuale  cui  la  Convenzione  stessa  dichiara  di
applicarsi. 
Laddove l'oggetto e gli effetti del singolo patto parasociale preso in
considerazione  non  siano  idonei  ad  incidere  sull'assetto  e
sull'organizzazione della società, la qualificazione porterà l'interprete a
ricondurre tale accordo nell'alveo delle obbligazioni contrattuali. 
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La  scelta  della  legge  applicabile  avverrà  sulla  base  di  tale
qualificazione. 
4. Lex societatis: l'opera ermeneutica della dottrina prima della 
legge 31 maggio 1995 n. 218
Prima della riforma di diritto internazionale privato operata con legge
31 maggio 1995 n.  218, il  sistema italiano non contemplava alcuna
disposizione di conflitto relativa alle società. 
Di  fronte  a  tale  vuoto  normativo,  la  dottrina,  ragionando  sulle
disposizioni  di  carattere  generale  che  il  panorama giuridico italiano
offriva, aveva enucleato diverse soluzioni volte ad individuare la legge
regolatrice. 
Autorevole dottrina126 aveva elaborato la cc. dd. teoria contrattualistica.
Pur riconoscendo l'impossibilità di qualificare l'atto costitutivo come
atto contrattuale, si riteneva che potesse essere applicato per analogia
l'art. 25 disp. prel. cod. civ. 
Ne  conseguiva  che  le  obbligazioni  derivanti  dall'atto  costitutivo
dovevano  essere  trattate  alla  stregua  di  obbligazioni  nascenti  da
contratto e sottoposte alla relativa legge regolatrice. 
126F. BALLADORE PALLIERI, Diritto internazionale privato, Milano, 1950, 136 s.
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Un'altra  corrente127 individuava  la  soluzione  nell'applicazione
congiunta dell'art. 17 delle preleggi e degli artt. 2505 e 2509 cod. civ. 
Il  richiamo  al  primo  dei  menzionati  articoli  si  giustificava  sulla
presupposta  appartenenza  delle  norme  attributive  di  personalità
giuridica  alle  norme  di  diritto  internazionale  privato  delimitanti
l'ordinamento tramite il criterio attributivo della nazionalità. 
L'art. 2505 cod. civ. disponeva che le società costituite all'estero ma
che  avessero  in  Italia  la  sede  dell'amministrazione  ovvero  l'oggetto
principale erano soggette alla legge italiana, mentre l'art. 2509 cod. civ.
sottoponeva alla legge nazionale le società che, viceversa, fossero state
costituite in Italia ma avessero l'oggetto dell'attività all'estero. 
Dunque,  prima  della  riforma  il  legislatore  aveva  previsto  due
collegamenti alternativi in virtù dei quali era necessaria e sufficiente la
presenza di uno dei requisiti stabiliti affinché si avesse l'applicazione
del diritto dello stato italiano. 
Circa  l'art  2505  cod.  civ.  gli  studiosi  si  erano  poi  divisi  tra  chi128
sosteneva che  si  trattasse  di  una  norma di  conflitto  unilaterale  -  la
quale  mirava  a  stabilire  esclusivamente  quando fosse  applicabile  la
legislazione  del  nostro  paese  ed,  implicitamente,  si  appoggiava  sul
principio di adattamento per ricorrere al diritto straniero - e chi129 ne
127Cfr. F. CAPOTORTI, La nazionalità delle società, Napoli, Jovene, 1953. 
128Cfr. T. BALLARINO, Le società per azioni nella disciplina 
internazionalprivatistica, in Trattato delle società per azioni diretto da Colombo –
Portale, vol. 9, Utet, 41 s. 
129Cfr. A. SANTA MARIA, Le società nel diritto internazionale privato, Giuffré, 
Milano, 1970, 99. 
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sosteneva la natura bilaterale per cui la società sarebbe soggetta alla
legge dello stato di costituzione, sia esso italiano o straniero. 
Altri130, facendo perno sull'art. 16 disp. prel. cod. civ., e fermo restando
i  limiti  della  condizione  di  reciprocità  e  della  mancata  esclusione
espressa  da  parte  delle  leggi  speciali,  avevano  portato  oltre
l'assimilazione tra la persona fisica straniera e il cittadino, arrivando a
concepire  un  parallelismo  tra  l'ente  societario  straniero  e  quello
italiano.
C'è  stato  poi  chi131 aveva  acutamente  osservato  che,  in  realtà,  il
legislatore italiano non aveva dato vita ad alcuna norma conflittuale
attributiva  di  competenza,  bensì  esclusivamente  ad  una  norma  di
riconoscimento  di  effetti  che  si  sono  già  validamente  prodotti
all'estero. 
Gli  artt.  2505  -  2510  cod.  civ.  non  erano  stati  pensati  in  chiave
conflittuale ma si  limitavano a statuire  che se la società  ha sede in
Italia è da considerarsi italiana e come tale sottoposta alla legislazione
nazionale. 
Quanto alla  società  che difetti  del  requisito  della  sede sul  territorio
dello  stato,  la  lex  societatis può  essere  ricavata  esclusivamente
attraverso la ricerca dell'ordinamento giuridico straniero che l'ha creata
conferendole personalità giuridica. 
130Cfr. G. COSCIA, Il riconoscimento delle società straniere, Milano, Giuffrè, 
1984, 86. 
131T. BALLARINO, La società per azioni nella disciplina internazionalprivatistica,
op. cit., 40 s. 
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Ciò implica che l'art. 16 delle preleggi non fornisce all'interprete alcun
orientamento,  limitandosi  a  prendere  atto  di  quanto  stabilito
dall'ordinamento straniero con cui la società presenta una connessione
significativa. 
Si  ha  l'applicazione  sic  et  simpliciter  di  un  principio  generale  che
prevede il riconoscimento degli effetti giuridici esistenti all'estero; così
si avrà che, se la società è costituita in uno stato che adotta il criterio
della  lex  loci  incorporationis,  in  Italia  verrà  trattata  come  avente
statuto regolato dalla legge di quello stato, e, se la società ha sede in
uno stato che ai fini della sottoposizione al proprio diritto tiene conto
della presenza della sede sul suo territorio, in Italia sarà sottoposta alla
legge dello stato in cui la sede è sita. 
Il quadro interpretativo che ne viene fuori costituisce il terreno in cui è
stato concepito e ideato l'art. 25 della legge di riforma n. 218 del 31
maggio 1995132. 
5. L'art. 25 della legge 31 maggio 1995 n. 218
Le incertezze circa la legge regolatrice delle società sono state spazzate
132T. BALLARINO, La società per azioni nella disciplina internazionalprivatistica,
op. cit., 35 s. 
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via dall'introduzione dell'art.  25 nel corpo della legge di riforma 31
maggio 1995 n. 218. 
Questa disposizione si inserisce nel Capo III del Titolo III, dedicato
alle «persone giuridiche», ed è l'unica norma che lo costituisce. 
Nell'ordinamento italiano viene così introdotta una norma di conflitto,
che  ha  ad  oggetto  le  società  e  gli  altri  enti  collettivi,  anche  non
personificati.
Mentre la formulazione dell'abrogato art. 2505 cod. civ. aveva portato
la dottrina a spaccarsi tra sostenitori della natura bilaterale e fautori
della portata unilaterale della norma, la dottrina si mostra compatta nel
ritenere il nuovo art. 25 una disposizione lapalissianamente bilaterale. 
Il  diritto  applicabile  nel  caso  concreto  viene  individuato
dall'ordinamento  del  foro  in  relazione  al  luogo  di  incorporazione
indipendentemente dal fatto che si tratti di legge italiana o straniera. 
Con l'art. 73 sono stati abrogati in maniera espressa l'art 17 disp. prel.
cod. civ. e gli artt. 2505 e 2509 cod. civ.; mentre nulla si è detto in
merito all'art 16 disp. prel. cod. civ. 
Non  sembra  ravvisarsi  la  possibilità  di  prospettare  un'abrogazione
implicita133 e  ci  si  dovrà interrogare in  merito  al  coordinamento tra
l'articolo in questione e l'introdotto art. 25 della legge di riforma. 
La  contemporanea  operatività  di  dette  disposizioni  all'interno  del
sistema  italiano  impone  all'interprete  di  adoperare  un'attenzione
133Contra C. CAMPIGLIO, Abrogazione dell'art. 16 delle preleggi per nuova 
disciplina? In Riv. Dir. Int. Priv. Proc., 2001, 45. 
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particolare  onde  evitare  di  incorrere  in  risultati  confliggenti  circa
l'individuazione della lex societatis134. 
La scelta del criterio in base al quale risolvere la questione della legge
regolatrice  di  società  caratterizzate  da elementi  di  estraneità  è  stata
definitivamente operata dall'art. 25 della legge n. 218/1995. 
La determinazione di tale criterio ha originato negli ambienti scientifici
un  sentito  dibattito  che  ha  visto  scontri  sia  in  dottrina  che  in
giurisprudenza. 
Molti  sono  stati  i  sostenitori  della  teoria  della  incorporazione  o
costituzione,  in base alla quale le questioni inerenti  l'organizzazione
interna  della  società  sono  regolate  dalla  legge  del  luogo  in  cui  si
realizzano i presupposti legittimanti la nascita in senso giuridico della
società medesima. 
Questa tesi nasce nell'Inghilterra colonialista al servizio dei desiderata
della monarchia, che mirava ad estendere il diritto inglese alle colonie
d'oltre mare dove operavano le società incorporate nella madrepatria135.
La teoria della  lex loci incorporationis consente ai soci fondatori di
scegliere  liberamente  il  sistema di  diritto  che  regolerà  la  vita  della
società dal principio alla fine, a prescindere dal paese in cui l’attività
verrà effettivamente svolta. 
134Il profilo problematico è stato portato alla luce da T. BALLARINO, Diritto 
internazionale privato, Padova, Cedam, 1982, 347. L'A. a scopo didascalico 
propone il caso di una società che si è costituita in Inghilterra ma la cui sede 
sociale sia situata in Francia. 
135T.  BALLARINO, Manuale breve di diritto internazionale privato, Cedam, 
Padova, 2003, 123. 
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L'unico limite è il divieto di cc. dd. cherry picking, ossia l'impossibilità
di creare un mosaico normativo pescando alcune disposizioni da un
ordinamento, altre da un ordinamento diverso. 
A questa  teoria  si  contrappone  la  tesi  della  sede  reale,  che  nasce
nell'ambito  di  paesi  europei  le  cui  attività  commerciali  erano
scarsamente sviluppate. 
Le questioni inerenti il diritto delle società sono regolamentate in base
alla  legge  del  paese  in  cui  l'ente  ha  la  sede  amministrativa  ovvero
l'oggetto principale dell’impresa. 
In questo modo si mira ad impedire la costituzione di società cc. dd.
pseudo-straniere136, costituite al solo fine di sottrarsi al rispetto della
propria legge nazionale. 
Questa  teoria  ruota  attorno  a  un  collegamento  effettivo  dell'ente
societario con un dato stato ma presuppone l'individuazione della sede
amministrativa  o  dell'oggetto  principale  che,  in  un  momento  di
globalizzazione  quale  quello  che  stiamo  vivendo,  rischia  di  essere
arduo. 
Per  comprendere  la  difficoltà  applicativa  di  una  tale  teoria  basta
pensare al fenomeno del decentramento delle strutture amministrative
o della delocalizzazione della produzione spesso sui mercati asiatici. 
Nel  panorama  giuridico  complessivo  alcuni  ordinamenti  hanno
abbracciato la teoria della costituzione, altri quella della sede reale. 
136Cfr. LATTY, Pseudo-Foreign Corporations, in 65 Yale Law Journal, 1955, pp. 
137 ss. 
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Tale  adesione  divergente,  nel  caso  di  operazioni  a  carattere
transfrontaliero,  può  comportare  conflitti  positivi  di  nazionalità,
laddove due stati prospettino un'appartenenza duplice, ovvero, conflitti
negativi  di  nazionalità,  che  rischiano  di  risolversi  nella  perdita  di
personalità giuridica dell'ente interessato. 
Il legislatore della riforma del 1995 abbraccia la teoria della  lex loci
incorporationis ma introduce comunque un correttivo che tiene conto
dei pregi della tesi della sede reale. 
Infatti,  l'art.  25  par.  1  sottopone  le  società,  le  associazioni,  le
fondazioni ed ogni altro ente,  pubblico o privato,  anche se privo di
natura  associativa,  alla  legge  dello  Stato  nel  cui  territorio  è  stato
perfezionato il procedimento di costituzione. 
6. Limiti all'applicazione della lex societatis: le disposizioni 
imperative dell'ordinamento del foro 
La legge 31 maggio  1995 n.  218 prevede alcuni  limiti  di  carattere
generale all’ingresso del diritto straniero nell'ordinamento italiano. 
L’art. 16 dispone che la legge straniera non è applicata se i suoi effetti
contrastano con l'ordine pubblico internazionale. 
L'art.  17  fa  salva  la  prevalenza  delle  norme  italiane  che,  in
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considerazione  del  loro  oggetto  e  del  loro  scopo,  debbono  essere
applicate nonostante il richiamo alla legge straniera. 
Si tratta delle cc. dd. norme di applicazione necessaria. 
Quanto  alla  clausola  di  ordine  pubblico,  ha  origine  negli  “statuti
odiosi” teorizzati da Bartolo da Sassoferrato137, che venivano applicati
tenendo  conto  di  un  criterio  territoriale,  dal  momento  che  extra-
territorialmente si applicava il diritto comune. 
Questa categoria di norme corrisponde genericamente a quelle relative
ai  principi  fondamentali,  siano  essi  codificati  o  meno,  della  nostra
civiltà  giuridica  nella  dimensione  che  l’ordinamento  nazionale  ha
conferito loro138. 
L’ordine pubblico internazionale, avendo carattere storico, è mutevole.
Infatti,  i  principi  di  ordine  pubblico  si  adeguano  perennemente
all’evoluzione della società e del suo diritto139. 
Laddove il giudice nazionale si renda conto che l’applicazione della
norma straniera richiamata dal diritto internazionale privato produce
effetti inaccettabili per il nostro ordinamento, si astiene dall’applicare
tale norma, invocando la contrarietà all'ordine pubblico. 
Il  dibattito  dottrinale  in  materia  è  riconducibile  a  due  teorie
tradizionali. 
La tesi più restrittiva, cc. dd. teoria negativa, vede l'ordine pubblico
137C. FOCARELLI, Lezioni di diritto internazionale privato, Morlacchi Ed., 2006,
69. 
138 Cass. 17 febbraio 1985, n. 1714, in Riv. dir. int. priv. proc., 1986, 368.
139 Corte cost., 2 febbraio 1982, n. 459, in Riv. dir. int. priv. e proc., 1983, 367 s. 
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come un limite al funzionamento delle norme di diritto internazionale
privato volto alla salvaguardia delle leggi strettamente coattive140. 
Si  impedisce  l’ingresso  di  norme  straniere  non  compatibili  con  i
principi etici, economici, politici e sociali del nostro ordinamento. 
La tesi più estensiva, cc. dd. teoria positiva, guarda non tanto alla legge
straniera  quanto  alla  legge  del  foro  che  deve  essere  applicata,
valorizzando  la  nazionalità  come  fondamento  del  diritto
internazionale141.  Infatti,  l'ordine  pubblico  mira  a  garantire
l'applicazione delle leggi di diritto pubblico e di ordine pubblico, in
virtù degli interessi che salvaguardano e al fine di proteggere la società
dall'ingresso di  valori  stranieri  del  tutto  estranei  all'ordinamento del
foro142. 
La  categoria  dell'ordine  pubblico  opera  ex  post, impedendo
l'applicazione di una norma straniera richiamata dalla norma italiana di
diritto  internazionale  privato  se  i  suoi  effetti  risultano incompatibili
con i principi fondanti l'ordinamento nazionale. 
La  categoria  delle  norme di  applicazione  necessaria  opera  ex  ante,
impedendo  alla  norma  di  conflitto  italiana  di  richiamare  la  norma
140M. F. C. DE SAVIGNY, Traité de droit romain, trad. fr a cura di M. Ch. 
Guenoux, Paris, Firmin Didot Fréres, Libraires, vol. VIII, 1851. 34 s. 
141P. S. MANCINI, Della nazionalità come fondamento del diritto delle genti, 
prelezione al corso di diritto internazionale e marittimo presso la regia università 
di Torino, 22 gennaio 1851, pubblicazione a cura di E. JAYME, Torino, 
Giappichelli, 2000, 23. 
142P. S. MANCINI, De l'utilité de rendre obligatoires pour les Ètats, sous forme 
d'un ou de plusieurs traités internationaux, un certain nombre de régles 
générales du Droit international privé, pour assurer  la décision uniforme des 
conflicts entre les différentes législations civiles et criminelles, in journal de droit 
privé, 1874, 295 s. 
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straniera143.
Sarà necessario accertare caso per caso l'oggetto e il fine delle norme
nazionali per capire se esse siano rivolte alla tutela di interessi pubblici
preminenti nell’ordinamento. 
Laddove la norma incarni il particolare interesse dello stato a vederla
applicata  inderogabilmente,  anche  se  il  caso  presenta  elementi  di
estraneità,  potrà  essere  applicata  a  discapito  delle  disposizioni
straniere. 
Ciò  accadrà,  ad  esempio,  laddove  vengano  in  considerazione  le
disposizione della legge 10 ottobre 1990, n 287 recante norme per la
tutela della concorrenza e del mercato, le disposizioni del testo unico
in materia bancaria ovvero quelle del testo unico delle disposizioni in
materia di intermediazione finanziaria144 o, ancora, le norme in materia
lavoristica.
Questi  limiti  all’applicazione  del  diritto  straniero  hanno  carattere
generale. 
Quanto  alla  materia  societaria,  essi  varranno  come  limite
all’operatività  della  lex  societatis non  soltanto  nei  confronti  delle
società costituite all’estero e aventi in Italia la sede reale ma più in
generale per tutte le società straniere che vengano in considerazione
per qualsiasi motivo nell’ordinamento italiano in applicazione dell’art.
143C. FOCARELLI, op. cit., 71. 
144 Si noti che in dottrina è stata prospettata la possibilità di eccezioni a tale regola. 
Si veda in proposito BENEDETTELLI, Corporate governance, mercati 
finanziari e diritto internazionale privato, in Riv. dir. int. priv. e proc., 1998, 1s. 
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25. 
A ben  vedere,  la  funzione  del  richiamo operato  dall’art.  25,  primo
comma,  ultima  frase,  non  si  limita  alle  norme  di  applicazione
necessaria  e  all’ordine  pubblico,  ma  richiede  una  precisazione
ulteriore. 
Il  fine  ultimo  è  impedire  che  società,  aventi  una  connessione
economicamente  significativa  con  l'ordinamento  del  foro  e  che
intrattengono  rapporti  continui  con  cittadini,  possano  scegliere  di
operare  tramite  regole  diverse  da  quelle  ritenute  necessarie
dall’ordinamento in cui la sede è situata. 
Lo  scopo  di  salvaguardia  dei  principi  dell'ordinamento  interno  è
perseguito  in  alcuni  paesi  tramite  il  collegamento  operato  mediante
sede reale, in altri attraverso l’applicazione di legislazioni rigide contro
le società pseudo-straniere. 
Allora la funzione della clausola contenuta nell’ultima parte del primo
comma dell’art. 25 sta nell'imporre l’applicazione della  lex societatis
italiana alle società pseudo-straniere, siano esse costituite all’estero al
fine di operare in via principale o esclusiva in Italia ovvero abbiano
spostato la sede reale nel nostro territorio. 
Questa  funzione  viene  perseguita  tramite  il  richiamo  alla  “legge
italiana”,  intendendo  esclusivamente  le  disposizioni  inderogabili
previste in materia societaria. 
Le  questioni  disciplinate  da  norme  derogabili  saranno,  invece,
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normalmente regolamentate in relazione a ciò che dispone la  lex loci
incorporationis. 
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CAPITOLO 3
Ricerca di una soluzione conflittuale: da un'unica categoria
assiologica all'interpretazione caso per caso
1. La riforma del diritto societario: un'occasione mancata
La riforma del diritto societario, di cui al decreto legislativo 17 
gennaio 2003, n. 6 e al decreto legislativo 17 gennaio 2003, n. 5 per i 
procedimenti, trova la sua genesi nel decreto legislativo 24 febbraio 
1998, n. 58 che ha razionalizzato la disciplina del mercato finanziario, 
regolamentando in un unico corpo normativo lo specifico statuto della 
società quotata.
La riforma del diritto societario avrebbe potuto rivisitare l'art. 25 della 
legge 31 maggio 1995 n. 218 al fine di chiarirne il significato e la 
portata. 
In questo modo gli operatori economici avrebbero potuto fare le 
proprie scelte consapevoli dell'ambito di applicazione effettivo nello 
spazio del diritto societario italiano. 
Di fronte all'introduzione dell'art. 25 nel corpo della legge di riforma 
del diritto internazionale privato, i commentatori avevano formulato 
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una prima teoria in base alla quale, nonostante la formulazione 
letterale, l'art. 25 non contenesse una tradizionale norma di conflitto di 
carattere bilaterale ma si articolasse piuttosto in due distinte norme di 
natura unilaterale. 
L'ordinamento italiano costituisce enti in base alla propria legge e 
riconosce enti costituiti in base al diritto straniero. 
Successivamente, sulla scorta di tale costituzione o di tale 
riconoscimento, l'ordinamento italiano determina la legge regolatrice 
come legge del luogo in cui si sono perfezionate le condizioni che 
determinano la creazione dell'ente societario come soggetto giuridico. 
Una seconda teoria esclude che applicare la legge italiana a società che
abbiano la sede dell'amministrazione o l'oggetto principale in Italia, 
comporti la necessaria nazionalizzazione di tali enti. 
Secondo tale tesi non si ricorre all'applicazione integrale del diritto 
nazionale, bensì delle sole norme di applicazione necessaria relative 
all'amministrazione o all'esercizio dell'attività sul territorio nazionale. 
Una terza teoria ruota attorno al terzo comma dell'art. 25. 
La disposizione in base alla quale i trasferimenti della sede statutaria in
un altro stato e le fusioni di enti con sede in stati diversi hanno 
efficacia solo se posti in essere conformemente alle leggi degli stati 
interessati, perde la sua forza precettiva laddove vengano in rilievo 
società di stati membri dell'Unione Europea. 
Non è accettabile che l'ordinamento italiano per riconoscere tale 
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trasformazione ponga dei requisiti ulteriori rispetto a quelli prefissati 
dalla lex loci incorporationis. 
Il legislatore delegato, nell'ottica di garantire la certezza del diritto e la 
prevedibilità del diritto applicabile, avrebbe potuto cogliere l'occasione
per mettere ordine in questo quadro che la dottrina aveva a suo tempo 
delineato a fronte dell'introduzione dell'art. 25. 
Inoltre, si sarebbe potuta ampliare l'elencazione di cui all'art. 25, 
secondo comma per chiarire se determinati istituti vi rientrassero o 
meno. 
È il caso dei patti parasociali in relazione ai quali si sarebbe potuto dire
se devono essere regolati in base alla lex societatis ovvero ad un'altra 
legge regolatrice. 
2.La riforma del diritto societario e il diritto dell'Unione Europea
La riforma del diritto societario di cui ai decreti legislativi n. 5/2003 e 
n. 6/2003 è stata criticata per non aver tenuto in debito conto le 
iniziative di studio che si stavano conducendo parallelamente sia nei 
singoli stati membri sia nell'ambito delle istituzioni dell'Unione 
Europea145; basti pensare al disinteresse mostrato per il lavoro che 
145M.V. BENEDETTELLI, “Mercato” comunitario delle regole e riforma del 
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stava svolgendo l'High Level Group of Company Law Experts istituito 
dalla Commissione per elaborare una proposta per la modernizzazione 
del diritto societario146. 
Oltre a non aver tenuto conto delle prospettive che si stavano 
configurando de iure condendo, il legislatore della riforma non ha 
prestato particolare attenzione al panorama che l'Unione Europea 
offriva dal punto di vista del diritto positivo vigente. 
Il riferimento non è alle direttive di armonizzazione previste dall'art. 
50 TFUE, bensì alle norme di diritto primario nell'interpretazione 
datane dalla Corte di Giustizia dell'Unione Europea147. 
Il legislatore italiano avrebbe dovuto tener in maggiore considerazione 
le disposizioni di cui all'art. 49 TFUE, che vieta le restrizioni alla 
libertà di stabilimento dei cittadini di uno stato membro in un altro 
stato membro ai fini dell'esercizio di attività d'impresa, e di cui 
all'art.54 TFUE, il quale prevede l'equiparazione alle persone fisiche 
delle società costituite conformemente alla legislazione di uno Stato 
membro e aventi la sede sociale, l'amministrazione centrale o il centro 
di attività principale all'interno dell'Unione . 
La Corte del Lussemburgo, nell'interpretazione di tali norme, ha 
diritto societario italiano, in Rivista delle società, 2003, 699; ROSSI, 
STABILINI, Virtù del mercato e scetticismo delle regole: appunti a margine della
riforma del diritto societario, in Rivista delle società, 2003, 1 s. 
146HIGH LEVEL GROUP OF COMPANY LAW EXPERTS, Gruppo Winter, 
Report on a modern Regulatory Framework for Company Law in Europe, 4 
novembre 2002. Consultabile su 
http://ec.europa.eu/internal_market/company/docs/modern/report_en.pdf 
147M.V. BENEDETTELLI, “Mercato” comunitario delle regole e riforma del 
diritto societario italiano, cit.700 s. 
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riconosciuto il diritto di scegliere fra le leggi societarie degli stati 
membri quella ritenuta più vantaggiosa per la costituzione di una 
società in vista dello svolgimento di attività imprenditoriale sul 
mercato unico. 
La Corte ha statuito che una società validamente costituita in base alla 
legge di uno stato membro può creare in un altro stato membro una 
sede secondaria allo scopo di svolgere in essa tutte le attività148; può 
trasferire la sede amministrativa effettiva in un altro stato membro 
senza adempiere alle prescrizioni legali del nuovo stato e non per 
questo perdere la sua personalità giuridica149; può, infine, esercitare 
l'attività quasi esclusivamente in un altro stato membro eludendone le 
norme che assoggettano l'esercizio della libertà di stabilimento al 
previo controllo delle condizioni relative al capitale minimo ed alla 
responsabilità degli amministratori stabilite dal diritto societario 
nazionale per la costituzione dell'ente150. 
Tali diritti sono direttamente azionabili di fronte ai giudici nazionali 
anche nelle ipotesi in cui la società svolga tutte le attività in uno stato 
membro diverso da quello della lex societatis eletta. 
Quest'opera giurisprudenziale porta alla nascita della cc. dd. dottrina 
Centros con cui si constata in modo formale l'esistenza nello spazio 
148Sentenza 9 marzo 1999, causa C-212/97, Centros Ldt, in Raccolta, 1999, I, 1459 
s. 
149Sentenza 5 novembre 2002, causa C-208/00, Überseering B.V., consultabile su 
www.curia.eu.int 
150Conclusione del 30 gennaio 2003, causa C-167/01, Kamer van Koophandel en 
Fabrieken voor Amsterdam c. Inspire Art Ltd, liberamente consultabile su 
www.curia.eu.int 
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giuridico dell'Unione di un “mercato delle regole” che pone i diritti 
societari statali in concorrenza tra loro151. 
Attraverso tale elaborazione il fenomeno non viene solo riconosciuto 
ma altresì garantito nelle sue dinamiche dall'ordinamento dell'Unione 
Europea che lo considera funzionale all'integrazione tra gli stati 
membri. 
In un sistema politico non federale in cui i singoli stati mantengono 
ampie competenze, parlare di concorrenza tra diritti fa emergere una 
problematica di conflitto di leggi. 
Tale questione è intrinseca all'attribuzione alle società commerciali dei 
diritti di circolazione ma si acuisce di fronte alla possibilità di “optio 
legis societatis”152 tra i diritti societari degli stati membri che, in 
astratto, sono tutti su uno stesso piano di meritevolezza. 
L'ordinamento dell'Unione Europea potrà comprimere l'autonomia 
degli Stati membri nella determinazione del proprio diritto materiale
 solo quando il “frazionamento normativo” dovuto alla compresenza di
distinti sistemi di diritto societario nel mercato comune comporti un 
“grave” ostacolo al funzionamento del mercato stesso ovvero laddove 
le norme di diritto dell'Unione Europea uniforme forniscano lo 
strumento migliore per raggiungere la politica generale condivisa. 
In questo panorama il singolo stato membro è sottoposto a un rischio 
151M.V. BENEDETTELLI, “Mercato” comunitario delle regole e riforma del 
diritto societario italiano, cit., 702. 
152Ibidem
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di ineffettività dal momento che gli operatori economici potrebbero 
preferire un diverso modello organizzativo offerto da uno stato 
straniero ovvero laddove il diritto straniero finisca per prevalere nella 
regolamentazione di una determinata fattispecie vantando maggior 
titolo per applicarsi dal punto di vista del diritto dell'Unione Europea 
conforme. 
Il legislatore delegante si era proposto di rispettare la normativa 
dell'Unione in materia e di dare il giusto peso alla libera scelta delle 
forme organizzative dell'impresa. 
Il timore del rischio di ineffettività ha fatto sì che il legislatore delegato
tradisse la dichiarazione di intenti del legislatore delegante e non 
tenesse in debito conto la giurisprudenza Centros che, nell'interpretare 
le norme di diritto primario di stabilimento, ha chiarito quale impatto 
possono avere sulla disciplina della società sotto vari profili, tra cui 
quello della legge applicabile153.
3. L'elaborazione della dottrina dopo la riforma
La questione della legge applicabile ai patti parasociali si muove 
preliminarmente sul terreno della qualificazione. 
153Op. ult. cit. 
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Dal  momento  che  le  categorie  e  le  espressioni  giuridiche  da
interpretare si trovano contenute in norme italiane,  si dovrà ritenere
che  i  criteri  con cui  l'interpretazione  deve  essere  effettuata  saranno
anch'essi propri dell'ordinamento italiano154. 
Corollario di tale impostazione è che nei diversi ordinamenti giuridici
si  potrà  avere  un  inquadramento  differente  delle  convenzioni
parasociali,  di  modo  che,  a  seconda  del  sistema  preso  in
considerazione,  esse  potranno  avere  una  portata  comprensiva  di  un
maggiore o minore numero di fattispecie. 
La difficoltà di qualificare tale figura si verifica anche sul piano del
diritto interno ma nell'ambito del diritto internazionale privato ha un
funzione ultronea: individuare la norma di conflitto competente e, di
conseguenza,  designare  la  legge  regolatrice  mediante  il  criterio  di
collegamento. 
3.1. La riconduzione alla lex contractus
Parte della dottrina ha sostenuto la riconducibilità della figura dei patti 
parasociali alla lex contractus. 
È stato sostenuto, infatti, che non vi sono dubbi circa la pertinenza del 
154Per appr. si rinvia al cap. 1, par. 1 del presente lavoro. 
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criterio di collegamento previsto per le obbligazioni contrattuali155. 
Ciò troverebbe chiara conferma nella prassi giurisprudenziale che, nel 
legittimare la figura stessa dei patti di sindacato, è ricorsa proprio alla 
collocazione della figura nel piano contrattuale distinto ed autonomo 
da quello societario. 
Tale impostazione è dotata di coerenza logico-giuridica esclusivamente
con riguardo alle società per azioni chiuse ed alle società a 
responsabilità limitata. 
Gli stessi sostenitori di tale teoria, pur conclamando l'inevitabilità della
riconduzione alla lex contractus, ammettono che l'ordinamento italiano
sembra aver fatto una scelta di diritto positivo diversa, richiamando la 
lex societatis per le questioni relative ai diritti e agli obblighi inerenti 
alla qualità di socio156. 
La riforma del diritto societario ha operato il collegamento con la legge
regolatrice della società esclusivamente per quei patti parasociali 
stipulati nell'ambito di società per azioni quotate in mercati 
regolamentati italiani o di altri paesi dell'Unione Europea e di società 
che fanno ricorso al mercato del capitale di rischio. 
155F. MUNARI, Patti parasociali e norme di diritto internazionale privato e 
comunitario, in Dir. Comm. Internaz., fasc. 1, 2003, 127. 
156Ibidem.
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3.2. La riconduzione alla lex societatis
Nello sforzo ermeneutico volto all'individuazione della legge 
applicabile ai patti parasociali dotati di elementi di estraneità, 
autorevole dottrina157 ha giustificato la riconduzione alla lex societatis 
facendo perno sul collegamento fondamentale tra la figura in esame e 
il momento societario. 
I patti parasociali sono caratterizzati sia dalla distinzione dal contratto
sociale sia dal collegamento con il rapporto sociale158. 
La  teoria  che  riconduce  la  loro  legge  regolatrice  alla  lex  societatis
ritiene maggiormente qualificante il secondo tra gli aspetti citati. 
Con  questa  soluzione  non  si  mira  tanto  a  negare  la  compresenza
dell'autonomia  negoziale  in  capo  ai  soci  paciscenti,  quanto  a
restringere  il  campo  di  applicazione  della  lex  contractus  alle  sole
questioni relative alla validità sostanziale e formale dei patti. 
Questa affermazione non costituisce un vulnus nella competenza della
legge regolatrice delle società, in quanto è sempre e solo in base ad
essa  che  si  giudica  circa  l'ammissibilità  della  convenzione  e  circa
l'idoneità alla produzione di effetti giuridici nella sfera societaria159. 
A tale dottrina si può obiettare che esistono dei patti parasociali che
non influiscono sul regolare funzionamento degli organi sociali o sulla
157D. DAMASCELLI, I conflitti di legge in materia di società, Cacucci, Bari, 2004. 
158G. OPPO, I contratti parasociali, cit. 
159D. DAMASCELLI, op. cit.
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posizione  del  socio,  bensì  esauriscono  i  propri  effetti  nella  sfera
giuridica dei soci uti singuli. 
Di fronte a questa obiezione,  tale corrente ammette la possibilità di
ricondurre  queste  fattispecie  alla  legge  applicabile  alle  obbligazioni
contrattuali. 
Infatti, viene radicalmente negata la natura parasociale di tali figure160. 
Gli accordi parasociali sarebbero, infatti, solo quelli tipizzati dall'art.
2341 bis cod. civ.; se un accordo non ha il fine di stabilizzare gli assetti
proprietari o il governo della società è un mero contratto tra privati ed
è riconducibile in quanto tale alla legge individuata dall'art. 57 della
legge 31 maggio 1995 n. 218. 
Pur accogliendo la  soluzione dell'applicabilità  della  lex  societatis ai
patti  tipizzati  dal  legislatore  della  riforma  societaria,  non  si  ritiene
condivisibile  la  ricostruzione  in  base  alla  quale  la  fattispecie
individuata dall'art. 2341 bis cod. civ. sia l'unica idonea a costituire la
macrocategoria dei patti parasociali. 
3.2.1. Precisazioni sulla lex societatis
Il legislatore della riforma del 1995 abbraccia la teoria della  lex loci
160D. DAMASCELLI, op. cit.
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incorporationis ma introduce comunque un correttivo che tiene conto
dei pregi della tesi della sede reale. 
Infatti,  l'art.  25  par.  1  sottopone  le  società,  le  associazioni,  le
fondazioni ed ogni altro ente,  pubblico o privato,  anche se privo di
natura  associativa,  alla  legge  dello  Stato  nel  cui  territorio  è  stato
perfezionato il procedimento di costituzione. 
Il  paragrafo  2  dispone  l'applicazione  della  legge  italiana  qualora  la
sede dell’amministrazione si trovi in Italia, ovvero, se in Italia si trovi
l’oggetto principale di tali enti.
Trattandosi di una norma di carattere eccezionale, è da ritenere che la
stessa debba essere tendenzialmente interpretata restrittivamente. 
Il legislatore aveva in mente essenzialmente tre ipotesi: la costituzione
di una società pseudo-straniera, il caso dello spostamento da parte di
una società costituita all’estero della propria sede reale in Italia senza
contestuale trasferimento della sede sociale ed, infine, il caso in cui si
inizi ad applicare la legge italiana a fini sostanziali ad una società fino
a quel momento sottoposta alla legge nazionale esclusivamente a fine
pubblicitario161. 
Dobbiamo  tener  presente  che  nella  maggior  parte  dei  casi  gli
imprenditori stranieri che operano nel nostro paese costituiscono una
società  di  diritto  italiano,  anziché  ricorrere  allo  stabilimento  di  una
161L'art. 2508, I comma cod. civ. dispone che le società costituite all'estero, le quali 
stabiliscano nel territorio dello stato una o più sedi secondarie con rappresentanza
stabile, sono soggette, per ciascuna sede, alle disposizioni della legge italiana 
sulla pubblicità degli atti sociali. 
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sede secondaria sul nostro territorio. 
Nonostante questo, tale disposizione sembra aver raggiunto un rilevo
pratico  maggiore  grazie  alla  consistente  eliminazione  degli  ostacoli
all'esterovestizione che è stata operata dalla giurisprudenza della Corte
di Giustizia dell'Unione Europea. 
La disposizione di cui all’art. 25, primo comma, secondo periodo, ha la
funzione  di  limitare  l’efficacia  della  lex  societatis richiamata  dalla
prima parte della norma, disponendo che in caso di localizzazione in
Italia  della  sede  reale,  una  società  anche  se  costituita  all’estero  è
assoggettata alla legge italiana. 
La  società  straniera  viene  riconosciuta  dall'ordinamento  italiano per
effetto  dell’art.  25  e  dell’art.  16,  II  comma,  cod.  civ.;  se,  però,  la
società  esistente  all'estero  non  procede  all'adeguamento  al  diritto
italiano non potrà svolgere la sua attività sul nostro territorio162. 
Infatti, è necessario che la personalità giuridica sia riconosciuta all'ente
anche in Italia al fine dell'attribuzione della capacità di essere titolare
di diritti ed obblighi e, dunque, della possibilità di intrattenere rapporti
negoziali in ambito socio-economico. 
L'art. 25 parla di assoggettamento alla legge italiana ma tra gli studiosi
non  c'è  unanimità  di  vedute  circa  il  significato  da  attribuire
all'espressione “legge italiana”. 
Una prima corrente di pensiero ritiene che il legislatore della riforma
162Cfr. BALLADORE PALLIERI, Diritto internazionale privato, Milano, Giuffré, 
1950, 152. 
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del 1995 avesse in mente un'applicazione della legge materiale italiana
nella sua interezza163.
Questa  posizione  è  stata  portata  all'estremo  da  alcuni  studiosi  che
hanno sostenuto la necessità per la una società straniera di ricostituirsi
secondo la nostra legge nazionale. 
In  realtà,  la  maggior  parte  dei  sostenitori  dell'applicazione  integrale
valuta  come eccessivo l'atteggiamento sopra detto  di scioglimento e
ricostituzione dell'ente; ritiene necessario ma sufficiente l’adattamento
della  società  straniera  al  corrispondente  tipo  societario  previsto
dall’ordinamento italiano. 
In questo modo, l'ente societario viene qualificato come italiano a tutti
gli effetti. 
Un'altra  corrente  dottrinale  ritiene  che  l'applicazione  debba  essere
integrale laddove la società si mostri collegata con il territorio italiano
fin  dal  momento  della  sua  costituzione  all’estero;  si  applicheranno,
invece, esclusivamente le norme imperative e di ordine pubblico se la
società sia stata originariamente costituita all'estero e abbia solo in un
momento  successivo  posto  la  propria  sede  amministrativa  ovvero
l'oggetto principale in Italia164. 
Il  presupposto  logico  da  cui  tale  teoria  prende  avvio  sta  nella
163Cfr. ex multis: CAPELLI, La nuova legge applicabile alle società costituite 
all'estero, in Società, 1995, 1154 s; VISMARA, Prime applicazioni 
giurisprudenziali delle norme attuative dell’undicesima direttiva comunitaria in 
tema di società, in Riv. dir. int. priv. proc., 1995, 89 s. 
164Cfr. ex multis: BIGNAMI, Riconoscimento e trattamento delle società straniere 
nell’ordinamento italiano: considerazioni sul significato del termine società, in 
Riv. soc., 1980, pp. 152 ss. 
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convinzione che la costituzione sia avvenuta all'estero al mero fine di
eludere le norme italiane in materia societaria165. 
C'è, infine, una terza corrente che appare maggiormente condivisibile e
gode  di  maggior  favore  tra  la  giurisprudenza.  I  suoi  sostenitori
ritengono  applicabile  alla  società  la  cui  costituzione  è  avvenuta
all'estero  sia  la  legge  dello  stato  di  incorporazione  sia  le  norme
imperative italiane166. 
I sostenitori di tale tesi utilizzano come appiglio letterale il fatto che il
termine  “tutte”  riferito  alle  disposizioni  italiane  che  era  presente
nell'articolo 2505 cod. civ., ormai abrogato, non ricompare nell’art. 25,
primo comma, della legge di riforma. 
Inoltre, scompare il riferimento alla necessità che i requisiti di validità
dell’atto costitutivo della società costituita all’estero corrispondano ai
criteri propri della nostra normativa. 
3.2.2. L'esclusione delle “questioni inerenti al diritto delle società”
L'art.  1  della  Convenzione  di  Roma  sulla  legge  applicabile  alle
obbligazioni contrattuali delimita il proprio campo di applicazione alle
165Cfr. LATTY, Pseudo-Foreign Corporations, cit.
166Cfr. ex multis: T. BALLARINO, Problemi di diritto internazionale privato dopo 
la riforma, in Il nuovo diritto delle società, Liber amicorum Gian Franco 
Campobasso, Utet, 2007, vol. I, 149 s; T. BALLARINO, Sulla mobilità delle 
società nella Comunità Europea. Da Daily Mail a Überseering: norme 
imperative, norme di conflitto e libertà comunitarie, in Riv. Soc., 2003, 679 s. 
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obbligazioni contrattuali nelle situazioni che implicano un conflitto di
legge e, al paragrafo 2, pone esplicitamente una serie di esclusioni.
In particolare, l'art. 1, par. 2, lettera e esclude le “questioni inerenti al
diritto  delle  società,  associazioni  e  persone  giuridiche,  quali  la
costituzione  la  capacità  giuridica,  l'organizzazione  interna  e  lo
scioglimento della società, associazioni e persone giuridiche, nonché la
responsabilità  legale  personale  dei  soci  e  degli  organi  per  le
obbligazioni della società, associazione o persona giuridica”. 
Ai  nostri  fini  si  tratta  di  operare  uno  sforzo  ermeneutico  volto  ad
individuare i margini dell'esclusione della materia societaria al fini di
comprendere  se  la  figura  dei  patti  parasociali,  almeno  a  certe
condizioni,  possa  essere  regolamentata  dalla  Convenzione  e  dal
regolamento n. 593/2008. 
Parte  della  dottrina167,  basandosi  sulla  formulazione  letterale
dell'articolo 1, ha sostenuto che l'intera materia del diritto societario è
esclusa dall'ambito di applicazione della Convenzione. 
Nella relazione Giuliano e Lagarde si sottolinea il fatto che la scelta
dell'esclusione della materia societaria è stata ponderata; infatti,  si è
voluta evitare la concorrenza tra normative diverse dal momento che
negli  ambienti  istituzionali  dell'Unione  Europea  erano
contemporaneamente in corso operazioni volte alla realizzazione di un
corpus di diritto materiale uniforme e di diritto internazionale privato
167Cfr. SANTA MARIA, Art. 25, Commentario alla riforma del sistema italiano di 
diritto internazionale privato, in Riv. Dir. Int. Priv. Proc., 1995, 1037 s. 
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in punto di diritto delle società. 
Da un'analisi  accurata  emerge  che  il  modo  in  cui  l'articolo  è  stato
redatto non può andare esente da critiche168. 
Nonostante  il  tentativo  di  specificare  il  senso  tramite
un'esemplificazione  di  ipotesi  giuridiche,  i  contorni  della  materia
espulsa dall'ambito della lex contractus e spinta verso la lex societatis
rimangono incerti. 
Analizzando le ipotesi che la Convenzione utilizza per meglio chiarire
il  vago  concetto  di  “questioni  inerenti  al  diritto  delle  società”,  ci
rendiamo conto che si tratta di situazioni giuridiche attinenti al diritto
societario in senso proprio. 
Il riferimento è alla regolamentazione interna della società per cui si
devono considerare esclusi  gli  atti  che  “réglant  la  vie  interne  de la
société ou sa dissolution”169. 
La Relazione Giuliano e Lagarde, nel chiarire cosa debba intendersi
per “atti che fanno parte del diritto delle società” delimita l'esclusione a
tutti  gli  atti  di  natura  complessa  contrattuali,  amministrativi,  di
registrazione necessari  per  la  costituzione di  una società,  per  il  suo
statuto interno e per il suo scioglimento. 
Questa  precisazione  sembra  avallare  la  teoria  di  chi  propugna
168Cfr. BENEDETTELLI, Commento all'art. 57, in Le Nuove Leggi Civili 
Commentate, 1996, 1376 s. 
169H. GAUDEMET-TALLON, Le nouveau droit international privé de contracts 
(commentaire de la convention C.E.E. no. 80/934 sur la loi applicable aux 
obligations contractuelles, ouverte à la signature à Rome le 19 Juin 1980), 1981, 
in Rev. Trim. dr. Eur., 239. 
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un'interpretazione restrittiva dell'elencazione contenuta nell'art. 1, par,
2,  lettera  e)  basata  sul  carattere  di  specialità  di  questa  disposizione
rispetto alla norma generale del paragrafo 1. Trattandosi di una norma
eccezionale, non può che essere interpretata in modo restrittivo170. 
In  questo  modo  possiamo  arrivare  ad  ipotizzare  la  possibilità  di
“esclusione  dall'esclusione”  di  determinate  situazioni  giuridiche
inerenti al diritto delle società ma regolate in base alla lex contractus. 
In  particolare,  la  categoria  dei  patti  parasociali  mal  si  presta  ad
un'esclusione aprioristica e richiede una valutazione ponderata sul caso
concreto volta a verificare se il negozio dispieghi i propri effetti tra i
soci  uti  singuli  o  fra  socio  e  società,  lasciando  intatto  l'interesse
societario stricto sensu inteso. 
3.3. La linea di demarcazione tra lex contractus e lex societatis
La determinazione della legge applicabile ai patti parasociali passa 
attraverso l'individuazione della linea di demarcazione tra lex 
contractus e lex societatis. 
Tale linea può essere riscontrata anche all'interno dello stesso 
170S. ZONCA, La legge regolatrice delle società e la Convenzione di Roma, in La 
Convenzione di Roma sulla legge applicabile alle obbligazioni contrattuali, II, 
Limiti di applicazione, 1994. 
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documento negoziale171. 
Tale duplicità di criteri di collegamento non è caratteristica esclusiva 
della figura in esame ma è condivisa anche da altri accordi negoziali, 
ad esempio, nei contratti di licenza di beni immateriali gli aspetti di 
natura contrattuale sono soggetti alla lex contractus, mentre le 
questioni sulla validità e sull'esistenza dei beni immateriali sono 
sottoposte alla legge dello stato della protezione. 
Il concorso tra le due leggi regolatrici suggerisce di valutare 
separatamente due aspetti: da una parte, gli effetti inter partes 
dell'accordo, dall'altra, gli effetti che l'accordo produce nei confronti 
della società. 
Ai fini dell'individuazione del criterio di collegamento viene in rilievo 
il contenuto materiale del singolo patto considerato172. 
Questo criterio consente di tracciare una bipartizione che vede, da una 
parte, tutti quegli accordi che esauriscono i propri effetti sul piano dei 
reciproci rapporti tra contraenti, dall'altra, le pattuizioni che ineriscono 
alla struttura sociale, al capitale sociale o alla formazione della volontà
assembleare. 
Rientrano in quest'ultimo gruppo, ad esempio, i sindacati di voto e di 
blocco. 
Al primo gruppo, invece, sono riconducibili i patti di put and call, 
171U. DRAETTA, Brevi note sulla legge applicabile ai patti parasociali, in Riv. Dir.
Internaz. Priv e proc., 2004, 565.
172U. DRAETTA, Brevi note sulla legge applicabile ai patti parasociali, in Riv. Dir.
Int. Priv. e proc., 2004, 567. 
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quelli relativi agli obblighi di prelazione sulla vendita delle azioni 
ovvero agli obblighi di non vendere le azioni entro un certo termine. 
Tali tipologie di accordi non rientrano nell'esclusione posta prima dalla
Convenzione di Roma all'art. 1, par. 2, lettera e), poi, dal regolamento 
n. 593/2008 all'art.1, par. 2, lettera f). 
L'esclusione colpisce, dunque, solo i patti che riguardano i rapporti 
sociali in quanto tali e toccano l'interesse collettivo o sociale. 
Ad ogni modo, il ricorso alla lex contractus non è escluso neppure in 
tali ipotesi, bensì è circoscritto alle questioni di carattere generale, 
quali quelle relative ai vizi della volontà, alla liceità della causa, alla 
simulazione ed alle conseguenze dell'inadempimento173. 
4. L'elaborazione di una soluzione conflittuale
Nell'introduzione di una disciplina legislativa per i patti parasociali ad 
opera della riforma del diritto societario si può leggere un contributo ai
problemi di collegamento nell'alternativa lex contractus/lex 
societatis174. 
Infatti, i patti parasociali che il legislatore della riforma prende in 
173U. DRAETTA, Brevi note sulla legge applicabile ai patti parasociali, cit. 
174T. BALLARINO, Problemi di diritto internazionale privato dopo la riforma, in Il
nuovo diritto delle società, Liber amicorum Gian Franco Campobasso, Torino, 
Utet, 2006, 161. 
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considerazione appartengono senza dubbio alla fattispecie 
internazionalprivatistica delineata nell'art. 25, par. 2 della legge 31 
maggio 1995 n. 218, dal momento che sottopone alla legge regolatrice 
dell'ente “le modalità di acquisto e perdita della qualità di associato o 
socio nonché i diritti e gli obblighi inerenti a tale qualità”175. 
Per quanto riguarda l'ambito oggettivo, non possiamo fare a meno di
notare come l'art. 2341 bis ponga una delimitazione ab origine facendo
esclusivo  riferimento  ai  patti  siglati  con  il  fine  di  “stabilizzare  gli
assetti proprietari o il governo della società”. 
L'art. 2341 bis cod. civ. si premura poi di caratterizzare ulteriormente
la fattispecie, facendo riferimento ai sindacati di voto e di blocco nelle
lettere a), b) e ai cc. dd. patti di concertazione nella lettera c). 
Le ipotesi rientranti in queste previsioni normative sono caratterizzate
dall'incidenza sul funzionamento e sull'organizzazione societaria. 
L'art. 2341  ter, cod. civ. imponendo determinati obblighi pubblicitari
per le sole società che fanno ricorso al mercato del capitale di rischio,
presenta un collegamento ulteriore con la lex societatis. 
Infatti,  parlare  di  mercato  dei  capitali  significa  far  riferimento  allo
statuto personale della società, competente ogni qual volta si presenti
un problema relativo alle azioni come titoli rappresentativi del capitale
sociale  e legittimanti  la  partecipazione alle  decisioni  sociali  in seno
agli organi preposti. 
175T. BALLARINO, op. ult. cit.; F. MUNARI, patti parasociali e norme di diritto 
internazionale privato, in Dir. Commercio internaz., 2003, 127 s. 
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Dopo la riforma del diritto societario, è emerso che il criterio di 
collegamento tra i patti parasociali tipizzati dal legislatore e lo statuto 
societario sia dato dalla lex societatis e sia limitato dal punto di vista 
soggettivo alle società per azioni quotate di cui all'art. 119 TUF ed alle 
società che fanno ricorso al mercato del capitale di rischio secondo la 
definizione dell'art. 2325 bis cod. civ.176. 
Da tale considerazione non consegue la restituzione alla lex contractus
degli accordi parasociali relativi alle società per azioni chiuse e a 
responsabilità limitata177178. 
La lex societatis dispone il quadro entro il quale si collocano le 
vicende dell'ente societario e di conseguenza è competente a valutare 
qualsiasi accordo intercorra tra i soci e abbia influenze sulla vita 
dell'ente179. 
Tale legge è competente a valutare in merito alla liceità o meno di un 
accordo, fermo restando che la relativa sanzione sarà disciplinata dalla 
lex contractus. 
Possiamo concludere che senz'altro l'art. 2341 bis è la norma di 
riferimento nell'ambito della quale è possibile individuare il criterio di 
collegamento. 
Già la collocazione sistematica denota un collegamento al momento 
176F. MUNARI, op. ult. cit., 128. 
177T. BALLARINO, Problemi di diritto internazionale dopo la riforma, in Il nuovo 
diritto delle società, Liber amicorum G. F. Campobasso, Torino, Utet, 2006, 162 
s. 
178F. MUNARI, op. ult. cit. 
179Ibidem. 
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societario: la norma è posta nel libro V, nel capo V dedicato alle società
per azioni180. 
Inoltre, le fattispecie tipizzate sono proprio quelle in cui il 
collegamento funzionale tra momento sociale e parasociale è la causa 
stessa del negozio. 
È dunque indiscutibile che i patti che trovano il loro referente positivo 
nell'art. 2341 bis devono essere regolati in base alla lex societatis di cui
all'art. 25, par. 2, lettera g) della legge di riforma di diritto 
internazionale privato. 
Si ritiene di dissentire da quella parte della dottrina che ha visto 
nell'elaborazione dell'art. 2341 bis la tipizzazione della figura dei patti 
parasociali e ne ha tratto la restituzione alla lex contractus di tutte 
quelle figure atipiche, non rientranti in tale norma e riconducibili 
all'art. 1322 cod. civ.181. 
A ben vedere, la riforma del diritto societario non ha operato una 
tipizzazione della categoria; basti pensare che ha posto limitazioni sia 
dal punto di vista soggettivo, non facendo riferimento a tutti i tipi 
societari, sia dal punto di vista oggettivo, limitandosi a disciplinare 
solo una parte degli accordi diffusi nella prassi. 
La ratio della disciplina di questa figura non è volta alla tipizzazione 
della stessa, bensì alla limitazione della durata per tutte le società per 
180GRUMETTO - ALBERINI, I patti parasociali nel diritto comunitario, in F. 
Preiute – A. Gazzanti Pugliese di Crotone (a cura di), Atti notarili, Diritto 
internazionale e comunitario, Utet, Torino, 2011, 1138. 
181GRUMETTO – ALBERINI, I patti parasociali nel diritto comunitario, cit. 
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azioni, e alla garanzia della trasparenza per le sole società che fanno 
ricorso al mercato del capitale di rischio. 
È stato correttamente affermato che a determinare la competenza della 
lex societatis è la fattispecie di cui all'art. 2341 bis, che si esprime sulla
base dell'elemento finalistico di stabilizzazione degli assetti proprietari 
o del governo della società, e non le conseguenze che le sono 
ricollegate o il tipo di società cui i patti si riferiscono182. 
La finalità cui la norma ricorre per definire la figura in esame è un 
“buon criterio”183 per selezionare i patti parasociali che non 
appartengono allo statuto della società e si esauriscono nella sfera di 
autonomia dei paciscenti. 
Di fronte a tali ipotesi, il criterio di collegamento 
internazionalprivatistico sarà quello previsto dall'art. 57 della legge 31 
maggio 1995 n. 218. 
Per contro, non si può tacere circa la vis attractiva che la lex societatis 
esercita su convenzioni che non rispondano alle finalità di 
stabilizzazione degli assetti proprietari o di governo della società ma 
incidano comunque su elementi funzionalmente connessi alla statuto 
personale della società. 
È il caso, ad esempio, dei patti con cui i parasoci si obblighino per un 
periodo di tempo successivo alla costituzione dell'ente a corrispondere 
finanziamenti ulteriori. 
182T. BALLARINO, Problemi di diritto internazionale dopo la riforma, cit., 163. 
183Ibidem.
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Ad ogni modo, il ricorso alla lex contractus resta fermo per le 
questioni di carattere generale inerenti al contratto come fattispecie-
base184, quali quelle relative ai vizi della volontà, alla liceità della 
causa, alla simulazione ed alle conseguenze dell'inadempimento185. 
L'individuazione della linea di demarcazione tra le due leggi regolatrici
deve essere valutata in relazione agli effetti che il singolo patto 
produce. 
Ne consegue che, sebbene le parti siano libere di eleggere una legge 
diversa da quella italiana quale lex contractus, vedranno comunque 
applicarsi la lex societatis laddove l'accordo vada a toccare una materia
che attiene direttamente al funzionamento della società. 
I patti parasociali si iscrivono nell'ambito della legge applicabile alle 
obbligazioni contrattuali ma il campo di applicazione della stessa è 
delimitato dall'operatività della legge regolatrice dell'ente sociale. 
A salvaguardia dell'organizzazione e del funzionamento della società, 
sarà la lex societatis a stabilire la liceità dell'accordo, fermo restando la
competenza della lex contractus a stabilire la relativa sanzione. 
184Ibidem. 
185U. DRAETTA, Brevi note sulla legge applicabile ai patti parasociali, cit. 
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5. La riforma del diritto societario ha introdotto norme di 
applicazione necessaria?
La recente introduzione di norme materiali relative alla figura dei patti 
parasociali, pone l'interrogativo circa la natura delle stesse. In 
particolare, ci si chiede se gli artt. 122 e 123 T.U.F. e gli artt. 2341 bis 
e ter cod. civ. trovino applicazione indipendentemente dalla legge che 
le parti scelgano per regolamentare l'accordo, in quanto norme di 
applicazione necessaria. 
Parte minoritaria della dottrina186 ha formulato una risposta positiva, 
ritenendo che tali norme vengano in considerazione sotto due punti di 
vista. 
In primo luogo vengono in considerazione per le società costituite in 
Italia o aventi in Italia la sede dell'amministrazione o l'oggetto 
principale dell'attività, esse sarebbero applicabili in virtù del criterio di 
collegamento stabilito dall'art. 25 della legge n. 218/1995. 
In seconda istanza, tali norme che prevedono obblighi di trasparenza e 
pubblicità sono applicabili ai patti sottoposti alla lex contractus in 
quanto norme di applicazione necessaria ai sensi dell'art. 9 del 
regolamento n. 593/2008. 
Si ritiene di dover dissentire da tale ricostruzione. 
Infatti, le previsioni in tema di durata e di recesso sono finalizzate alla 
tutela di un interesse privatistico, che consiste nell'assicurare ai 
186U. DRAETTA, Brevi note sulla legge applicabile ai patti parasociali, cit., 573. 
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contraenti di non dover sottostare a vincoli perpetui. 
Inoltre, nella previsione dell'art. 124 T.U.F. si ravvisa un'eccezione 
all'applicazione di tali norme. 
Infatti, l'art. 124 T.U.F. attribuisce alla CONSOB il potere di dichiarare
inapplicabili gli articoli 120, 121, 122,123, II comma, secondo periodo 
T.U.F., laddove la società italiana sia quotata solo su un mercato di 
altro stato membro al fine di tener conto delle norme dello Stato di 
quotazione187. 
Le norme di applicazione necessaria, per definizione, non sono 
soggette ad eccezioni; diversamente, dovremmo ammettere che gli 
interessi cui sono preposte non hanno valore assoluto ma sono legati 
alle circostanze del caso concreto. 
Quando la società italiana non è quotata in Italia bensì esclusivamente 
in un altro stato membro, le disposizioni in commento vengono in 
considerazione ma non come norme di applicazione necessaria, bensì a
titolo di lex societatis, poiché il mercato di quotazione è in uno stato 
estero188. 
Vedremo, quindi, la norma italiana ritirarsi di fronte alla norma 
straniera. Quest'ultima è, invece, qualificabile come norma di 
applicazione necessaria in quanto volta alla tutela del preminente 
187S. BARIATTI, La delimitazione dell'ambito di applicazione materiale della 
disciplina comunitaria di conflitto sulle obbligazioni contrattuali: in particolare, 
i patti parasociali e i contratti relativi alla cessione o al trasferimento di quote di
partecipazione azionaria, in Il nuovo diritto europeo dei contratti: dalla 
Convenzione di Roma al Regolamento “Roma I”, Quaderni della Fondazione 
italiana per il notariato, 2007.
188Ibidem. 
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interesse a disciplinare gli aspetti che derivano dalla quotazione su 
detto mercato189. 
La lex mercatus suddetta sarà in grado di porre vincoli al possesso 
azionario e limiti alla stipulazione di patti parasociali. 
I patti parasociali caratterizzati dalla finalità di stabilizzare gli assetti 
proprietari e il governo della società sono regolati nell'ambito della lex 
societatis. 
La constatazione che le norme materiali in tema di patti parasociali 
vengano in rilievo nel quadro della lex societatis porta a negare la loro 
natura di norme di applicazione necessaria190. 
Queste ultime, infatti, si caratterizzano per porre un limite di natura 
preventiva al funzionamento del sistema di diritto internazionale 
privato. 
È noto, infatti, che tale tipologia di norme costituisce un limite 
preventivo e positivo in quanto, a differenza dell'ordine pubblico, si 
applica per sua volontà prescindendo dal funzionamento delle norme di
conflitto, ossia impedendo in via preventiva il ricorso ad esse191. 
Poniamo il caso in cui i soci stipulino un accordo parasociale che 
preveda l'obbligo di non vendere le azioni o la scelta in un determinato
modo degli amministratori per un periodo di durata superiore ai cinque
anni e lo sottopongano a una legge straniera che non contenga le 
189Ibidem.
190T. BALLARINO, Problemi di diritto privato dopo la riforma, in Il nuovo diritto 
delle società, Liber amicorum Gian Franco Campobasso, Utet, 2007, vol. I, 165. 
191Ibidem. 
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limitazioni di cui all'art. 2341 bis cod. civ., tale accordo non sarà valido
e la durata sarà riportata a cinque anni192. 
Questo accadrà non per effetto dell'intervento di una norma di 
applicazione necessaria, bensì per il difetto di competenza della lex 
contractus per le questioni attinenti agli assetti proprietari o di governo
della società. 
A ben vedere, non può essere richiamato neppure l'art. 9, par. 3 del 
regolamento n. 593/2008 che prevede la possibilità di dare efficacia 
anche alle norme di applicazione necessaria del paese in cui gli 
obblighi derivanti dal contratto devono essere o sono stati eseguiti, 
nella misura in cui tali norme di applicazione necessaria rendono 
illecito l'adempimento del contratto. 
Nell'ipotesi in commento, il collegamento di tipo obiettivo conduce i 
patti parasociali sotto la competenza della lex societatis, la quale 
stabilisce un divieto che le parti hanno tentato di eludere mediante 
l'elezione di una lex contractus che lo ammette, il paese terzo le cui 
norme di applicazione necessaria sono richiamate dall'art. 9 del 
regolamento n. 593/2008 non avrà voce in capitolo considerata la sua 
appartenenza al regime della lex contractus. 
In questo caso, infatti, l'unica legge competente è quella regolatrice 
dell'ente societario. 
192Ibidem.
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6. La soluzione elaborata dalla giurisprudenza: TGI Paris, 10 
février 1993
La categoria dei patti parasociali è stata ampiamente esaminata dalla 
giurisprudenza, la quale, però, si è adoperata esclusivamente in merito 
ai profili di validità e natura degli effetti. 
La spinosa questione della legge applicabile ai patti aventi elementi di 
internazionalità è rimasta nell'ombra. 
Ciononostante, la soluzione che riteniamo di dover proporre è stata 
seguita in un arrêt del Tribunal de Grande Instance de Paris. 
Si trattava di decidere una domanda di exequatur in Francia di una 
decisione della Corte del Delaware in un procedimento che il Crédit 
Lyonnais e la società Metro Goldwyn Mayer (M.G.M.) avevano 
instaurato nei confronti della società Pathe Communications 
Corporation (P.C.C.) e di alcuni soci italiani. 
Nel mese di novembre 1990, la società di diritto americano P.C.C, 
controllata da Giancarlo Parretti e altre persone tramite le società 
Melia e le società Renta, aveva preso il controllo della M.G.M. 
Il finanziamento di questa acquisizione era stato in gran parte 
assicurato dal Crédit Lyonnais Bank Nederland (C.L.B.N.). 
A causa delle gravi difficoltà finanziarie incontrate dalla M.G.M. e 
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delle istanze di fallimento presentate dai creditori, il C.L.B.N. è stato 
sollecitato alla concessione di nuovi crediti fino a un totale di 145 
milioni di dollari. 
Questi fondi sono stati versati a seguito della stipulazione tra le parti di
un certo numero di accordi che vanno sotto il nome di “accordi 
dell'aprile 1991”.
Tali patti comprendevano: 
– un accordo di gestione tra P.C.C. e M.G.M., che prevedeva 
altresì le dimissioni di Giancarlo Parretti dal suo incarico di 
direttore generale della M.G.M.;
– un voting trust agreement concluso tra la C.L.B.N. e la P.C.C., 
che designava il C.L.B.N. come trustee delle azioni della 
P.C.C. in M.G.M. e che permetteva di esercitare i corrispettivi 
diritti di voto a certe condizioni previste dalla convenzione;
– un accordo che prevedeva il pegno di azioni della P.C.C. in 
M.G.M. a favore di C.L.B.N.; 
– due contratti di pegno a favore della C.L.B.N. di azioni delle 
società Melia e Renta in P.C.C., destinati a garantire il rimborso
del prestito concesso da C.L.B.N. per finanziare l'acquisizione 
di M.G.M. da parte di P.C.C.
– una sintesi degli accordi tra la C.L.B.N. e Giancarlo Parretti, 
compresa la previsione che fino al 30 novembre, il C.L.B.N. 
non avrebbe esercitato i propri diritti di voto a patto che gli 
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accordi venissero rispettati. 
Tuttavia, in seguito alla violazione di questi accordi da parte di 
Giancarlo Parretti, il C.L.B.N. e la M.G.M. hanno intentato una causa 
negli Stati Uniti per estrometterlo dal controllo. 
Il 17 giugno 1991, il C.L.B.N. ha esercitato i diritti di voto nella 
M.G.M. ed ha intentato una causa presso la Corte di Cancelleria dello 
Stato del Delaware per vedere riconosciuta sia la violazione degli 
accordi dell'aprile 1991 da parte di Giancarlo Parretti sia la validità 
dell'esercizio da parte della Banca dei suoi diritti di voto in M.G.M. 
Nel luglio 1991, il C.L.B.N., attraverso l'esercizio del diritto di voto 
corrispondente alle azioni in pegno, ha estromesso i membri del 
“gruppo Parretti”dal Consiglio di amministrazione di P.C.C. poi, in 
data 11 luglio, ha adito alla stessa giurisdizione per veder confermata 
la validità delle revoche e delle nuove designazioni. 
Giancarlo Parretti si è avvalso di una cessione a favore della società 
Genaf del 36, 78% delle azioni P.C.C. date in pegno in favore di 
C.L.B.N.; la banca ha allora adito la corte di cancelleria del Delaware 
di un'azione di contestazione della validità di tale cessione. 
In queste condizioni procedurali sono intervenute le decisioni per le 
quali è stato richiesto l'exequatur. 
Il 30 dicembre 1991, la Corte del Delaware ha reso una decisione nota 
con il nome di “memorandum opinion” tra C.L.B.N. e M.G.M., attori, 
e P.C.C., Giancarlo Parretti, sua moglie Maria Cecconi, Mario Lecconi,
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Yoram globus, convenuti. 
Con ordinanza provvisoria, la Corte ha statuito che Giancarlo Parretti e
P.C.C. non avevano rispettato gli obblighi derivanti dall'accordo di 
gestione dell'aprile 1991, e che la banca aveva il diritto di esercitare i 
poteri che le derivano dal voting trust agreement. 
Il 14 gennaio 1992, la Corte, con sentenza definitiva, ha statuito che 
Giancarlo Parretti e la moglie sono sollevati dalle loro funzioni di 
amministratori della M.G.M. Pathe Communications co. e vengono 
nominati Charles R. Meeker, Kenneth Meyer e William A. Jones. 
Nessuna di queste sentenze è stata sottoposta a impugnazione. 
Per contro, Giancarlo Parretti ha preteso di essere sottoposto a una 
giurisdizione italiana. 
Il 6 e il 18 febbraio 1992, Parretti e la società genaf presentano al 
tribunale di Roma una richiesta volta a designare un curatore per un 
certo numero di azioni. 
Con decisione del 22 febbraio193, il tribunale ha accolto la richiesta e ha
designato in qualità di curatore il professore Paolo Picozza, con diritto 
di voto nelle assemblee delle società coinvolte. 
Il C.L.B.N. ha presentato ricorso e il Tribunale l'ha rigettato, 
confermando la precedente ordinanza. 
Allora il Crédit Lyonnais, il C.L.B.N., le società M.G.M.194 hanno 
193Sentenza depositata il 24 febbraio 1992. 
194Il riferimento è alle società M.G.M. Holding Corporation, M.G.M. Inc., M.G.M. 
Distributors. 
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presentato domanda di exequatur delle decisioni americane in Francia 
e, a sostegno delle loro domande, hanno argomentato da una parte che 
le sentenze emesse nello stato del Delaware presentano le condizioni 
necessarie per il riconoscimento in Francia, e dall'altra parte, che le 
decisioni italiane del 24 febbraio e del 28 aprile 1992 non rientrano nel
campo di applicazione della convenzione di Bruxelles del 27 settembre
1968. 
Per quanto riguarda il fondamento della domanda di exequatur, le 
società attrici sostennero che le decisioni americane erano state rese 
dalla giurisdizione competente, in quanto le società della cui direzione 
si trattava avevano la loro sede sociale nello stato del Delaware. 
Infatti, gli accordi di gestione e i patti relativi all'esercizio del diritto di 
voto erano stati sottoposti dalle parti alla legge dello stato di New York
ma la Corte del Delaware, nel valutare la validità delle decisioni 
dell'assemblea della società P.C.C. in applicazione degli accordi in 
commento, ha applicato la lex societatis. 
Il Tribunale di Grande Istanza di Parigi ha avallato tale soluzione: “le 
juge américain a, en conformité avec les règles françaises de conflit 
de lois, appliqué la loi de l'Etat du siège des sociétés en cause”195. 
Il ragionamento che sta alla base di tale soluzione è che gli effetti che 
gli accordi producono sulla validità delle deliberazioni sociali e su ogni
aspetto relativo all'organizzazione della società devono essere 
195TGI Paris, 10 février 1993, in Journal du droit international, 1993, 599 s. 
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apprezzati secondo la lex societatis. 
Gli effetti che, invece, i patti producono inter partes devono essere 
valutati sulla base della lex contractus scelta dalle parti. 
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Conclusioni
La determinazione della legge applicabile ai patti parasociali passa 
attraverso l'individuazione della linea di demarcazione tra lex 
contractus e lex societatis. 
Il concorso tra le due leggi regolatrici suggerisce di valutare 
separatamente due aspetti: da una parte, gli effetti inter partes 
dell'accordo, dall'altra, gli effetti che l'accordo produce nei confronti 
della società. 
Ai fini dell'individuazione del criterio di collegamento viene in rilievo 
il contenuto materiale del singolo patto considerato. 
Questo criterio consente di tracciare una bipartizione che vede, da una 
parte, tutti quegli accordi che esauriscono i propri effetti sul piano dei 
reciproci rapporti tra contraenti, dall'altra, le pattuizioni che ineriscono 
alla struttura sociale, al capitale sociale o alla formazione della volontà
assembleare. 
Gli accordi appartenenti alla prima tipologia non rientrano 
nell'esclusione posta, prima, dalla Convenzione di Roma all'art. 1, par. 
2, lettera e), poi, dal regolamento n. 593/2008 all'art.1, par. 2, lettera f).
L'esclusione colpisce, dunque, solo i patti che riguardano i rapporti 
sociali in quanto tali e toccano l'interesse collettivo o sociale. 
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Nell'introduzione di una disciplina legislativa per i patti parasociali ad 
opera della riforma del diritto societario si può leggere un contributo ai
problemi di collegamento nell'alternativa lex contractus/lex societatis. 
Infatti, i patti parasociali che il legislatore della riforma prende in 
considerazione appartengono senza dubbio alla fattispecie 
internazionalprivatistica delineata nell'art. 25, par. 2 della legge 31 
maggio 1995 n. 218, dal momento che sottopone alla legge regolatrice 
dell'ente “le modalità di acquisto e perdita della qualità di associato o 
socio nonché i diritti e gli obblighi inerenti a tale qualità”. 
a determinare la competenza della lex societatis è la fattispecie di cui 
all'art. 2341 bis, che si esprime sulla base dell'elemento finalistico di 
stabilizzazione degli assetti proprietari o del governo della società, e 
non le conseguenze che le sono ricollegate o il tipo di società cui i patti
si riferiscono. 
La finalità cui la norma ricorre per definire la figura in esame è un 
“buon criterio” per selezionare i patti parasociali che non appartengono
allo statuto della società e si esauriscono nella sfera di autonomia dei 
paciscenti. 
Di fronte a tali ipotesi, il criterio di collegamento 
internazionalprivatistico sarà quello previsto dall'art. 57 della legge 31 
maggio 1995 n. 218. 
Per contro, non si può tacere circa la vis attractiva che la lex societatis 
esercita su convenzioni che non rispondano alle finalità di 
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stabilizzazione degli assetti proprietari o di governo della società ma 
incidano comunque su elementi funzionalmente connessi alla statuto 
personale della società. 
L'individuazione della linea di demarcazione tra le due leggi regolatrici
deve essere valutata in relazione agli effetti che il singolo patto 
produce. 
Ne consegue che, sebbene le parti siano libere di eleggere una legge 
diversa da quella italiana quale lex contractus, vedranno comunque 
applicarsi la lex societatis laddove l'accordo vada a toccare una materia
che attiene direttamente al funzionamento della società. 
I patti parasociali si iscrivono nell'ambito della legge applicabile alle 
obbligazioni contrattuali ma il campo di applicazione della stessa è 
delimitato dall'operatività della legge regolatrice dell'ente sociale. 
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